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„Finanční analýza není všelékem na neduhy hospodářských subjektů, je však 
důležitým nástrojem k poznání a popisu těchto neduhů.“ (3, s. 13) 
 
Význam finanční analýzy 
Obecně lze konstatovat, že primárním cílem finanční analýzy je udělat rozbor 
finanční situace firmy, najít a využít silné stránky firmy a zároveň identifikovat slabiny 
firmy. V tomto ohledu se využívají statistická data z minulých období, jejich vzájemné 
srovnání, srovnání s výsledky celého oboru a zároveň se zahrnuje predikce hospodaření 
do budoucnosti. Finanční analýza vyjadřuje majetkovou a finanční situaci podniku. 
Mnoho různých ekonomických subjektů, které mají zájem dozvědět se více o jejich 
hospodaření, ji používá jako nástroj ohodnocení finančního zdraví firmy. Finanční 
analýza může odpovědět na mnohé otázky týkající se pohybu kapitálu ve firmě, kvality 
jeho řízení a vlivu firemního hospodaření na postavení firmy na trhu. (3, s.12). Jako 
výchozí a základní zdroj informací pro zpracování finanční analýzy slouží účetní 
výkazy. Vypovídací schopnost výkazů je však z důvodu obsahu údajů v podobě 
stavových a absolutních veličin, ze kterých není zjevný finanční směr podniku,  
omezená. (8, s.10) 
 
Historie finanční analýzy 
„Historicky lze říci, že finanční analýza vznikla brzy po vzniku peněz, neboť bylo 
třeba provádět rozvahy o tom, jak s nimi hospodařit. Tyto rozvahy však byly prováděny 
bez hlubšího poznání a lze říci i nahodile. Moderní chápání finanční analýzy vzniklo v 
USA, ke konci 19. století, ovšem i zde se jednalo o chápání na úrovni zobrazování 
rozdílů v absolutních účetních ukazatelích, přičemž z nich byly uvažovány téměř 
výhradně peníze. Po první světové válce začaly být v rámci finanční analýzy sledovány 
účetní výkazy za účelem hodnocení schopnosti splácet úvěr zejména velkých firem. 
Systematický rozvoj finanční analýzy a jejích nástrojů začal v průběhu Velké 
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hospodářské krize, kdy začala být důležitá problematika likvidity, která se tak stala 
součástí analytických úvah. Vyvrcholení krize pak přineslo uvažování o přežití firmy. 
Další rozvoj finanční analýzy následoval po druhé světové válce, kdy začala být 
zohledňována i výkonnost firem. K výraznému posunu možností tohoto druhu řízení 
firem došlo díky rozvoji počítačů“ (25) 
„V česky mluvících zemích se problematikou finanční analýzy jako první zabýval Josef 
Pazourek. V roce 1906 vydal knihu Bilance akciových společností, která byla na 
tehdejší dobu poměrně moderní, ačkoli ve Spojených státech bylo v danou dobu 
poznání již dále. Zajímavostí je, že česká literatura původně užívala termín přejatý z 
němčiny bilanční analýza (Bilanzanalyse či Bilanzkritik), teprve po roce 1989 se 
prosadil angloamerický termín finanční analýza (anglicky Financial Analysis).“ (25). 
 
Uživatelé finanční analýzy  
„Zájem získat informace o finančním zdraví podniku má několik skupin 
subjektů. Hledisko a cíl finanční analýzy jsou u každé skupiny odlišné, protože se liší 
finanční vztah k analyzovanému podniku. 
a) Krátkodobí věřitelé
těmi jsou především dodavatelé či obchodníci, eventuelně komerční banky. Zajímají se 
především o schopnost podniku splácet své závazky, tedy o likviditu a pohyb 
krátkodobých aktiv a závazků. Krátkodobí věřitelé většinou nevěnují tolik pozornosti 
tomu, zda je firma zisková, i když raději s takovou firmou spolupracují, protože je pro 
ně perspektivní  i do budoucna. 
  
b) 
přestože mají s podnikem vztah dlouhodobého charakteru, zabývají se vedle 
dlouhodobé solventnosti rovněž krátkodobou likviditou, protože i ta by pro ně mohla 
znamenat problémy. Zajímá je též finanční budoucnost firmy a příjmy společnosti do 





zajímají se především o míru rizika a ziskovost vloženého kapitálu, o výši dividend 
(podílů ze zisku). Vedle toho se analýza z pohledu akcionářů zaměřuje též na likviditu, 
solventnost a odhad budoucích očekávaných výnosů z vlastního kapitálu.  
Akcionáři 
d) 
jejich cílem je maximalizovat hodnotu akcií, musí je ale zajímat i finanční situace 
podniku z pohledu všech ostatních skupin (např. věřitelů, akcionářů). 
Manažeři 
e) Zaměstnanci
chtějí posoudit jistotu zaměstnání, mzdové a sociální perspektivy. 
  
f) Zákazníci
zákazníky zajímá schopnost podniku plnit závazky. 
  
g) 
chtějí posoudit svou pozici ve srovnání s konkurenčním podnikem. 
Konkurenti 
h) 
z analýzy stát čerpá údaje pro statistiku, pro kontrolu daňových povinností, kontrolu 
podniků se státní účastí nebo např. získání přehledu o finančním stavu podniků se státní 
zakázkou. 
Stát a jeho orgány 
i) 
jejich cílem je učinit správné rozhodnutí při obchodech s cennými papíry. 
Burzovní makléři 
j) 
 potřebují informace o podniku pro správnou identifikaci nedostatků a doporučení ke 
zlepšení stavu.“ (2, s. 5-6) 
Analytici, daňoví poradci, účetní znalci, ekonomičtí poradci 
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1 Vymezení problému, cíl práce 
 
Cílem mé diplomové práce je vypracovat finanční analýzu společnosti XYZ, a.s 
za roky 2008, 2009, 2010 a výsledky porovnat s již zkoumaným obdobím, jehož 
analýza byla provedena v bakalářské práci obhájené v roce 2009.  Výsledek z  
porovnání výsledných analýz a návrhy z bakalářské práce je pro firmu důležitý, 
z hlediska zjištění vývoje společnosti. Vyhodnocení dopadu ekonomické krize na firmu, 
vliv plynoucí z realizace či nerealizace opatření navrhovaných v bakalářské práci, 
vytváří zpětnou vazbu pro podnik. 
Diplomová práce je rozdělena na dvě části a to teoretickou a praktickou. 
V teoretické části vysvětlím základní pojmy a zaměřím se na metody a postupy, které se 
při finanční analýze využívají. V praktické části aplikuji vybrané postupy a metody na 
společnosti XYZ,a.s. Sledovaná období jsou čtyři již analyzované hospodářské roky1
 
 
2004, 2005, 2006, 2007 a následující roky 2008, 2009, 2010. ( 8, s. 11) 
2 Teoretická východiska práce 
 
2.1 Zdroje dat finanční analýzy 
2.1.1 Účetní výkazy 
Základním zdrojem finanční analýzy podniku je účetní výkaznictví. Roční účetní 
závěrku v České republice tvoří rozvaha, výkaz zisku a ztrát a příloha. Měli bychom 
brát v potaz, že české finanční účetnictví je stále ještě infiltrováno daňovými požadavky 
a mnohdy dává přednost zobrazení formálně právní stránky transakce před jejím 
ekonomickým obsahem (14, s. 8). Důsledkem toho česká rozvaha do jisté míry 
nevyjadřuje skutečnou finanční pozici podniku a výkaz zisku a ztrát není obrazem 
reálné výkonnosti podniku. K získávání správných výsledků finanční analýzy je důležitá 
dobrá znalost českého účetnictví. (8, s.12) 
                                                             
1 Období hospodářského roku je od 1. 5. – 30. 4. příslušného roku 
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Nejběžněji dostupné finanční informace o podniku jsou ve výroční zprávě, kterou 
podle zákona o účetnictví povinně připravují účetní jednotky podléhající auditu. 
„Výroční zpráva rozebírá plány na rozvoj a rozšíření firmy, změny organizace a řízení 
nebo chystané změny výrobků a služeb.“ (1, s. 18) 
Velké množství informací o stavu podniku nalezneme ve vnitropodnikovém 
účetnictví. (8, str. 12) 
 
2.1.1.1 Vypovídací schopnost účetních výkazů 
 
„Na všechny složité otázky existují jednoduché, snadno pochopitelné nesprávné 
odpovědi.“ (12, s. 265) 
„Prioritní, celosvětově uznávanou účetní zásadou je zásada věrného zobrazení 
skutečnosti. Této zásadě jsou podřízeny všechny ostatní účetní principy. Mohli bychom 
se tedy domnívat, že účetní výkazy jsou přesnou fotografií reálné ekonomické situace. 
Přes všestranné úsilí o takové zobrazení je však třeba přiznat, že existují jisté okolnosti, 
které získání žádoucího věrného obrazu znesnadňují, či znemožňují. Tyto okolnosti 
představují z hlediska interpretace položek účetních výkazů značná úskalí. Ta mohou 
narůstat jak při analýze trendů (kdy posuzujeme situaci téhož podniku v časových 
řadách), tak – a to zejména – při mezipodnikovém srovnávání.“ (12, s. 265). 
Při interpretaci položek účetních výkazů si musíme dávat pozor na níže uvedené 
skutečnosti. 
1. Některé vykazované položky představují více či méně přesné odhady
2. V aktivech rozvahy lze někdy nalézt i majetek, který prokazatelně 
nepřinese žádný budoucí prospěch, přesto se však vykazuje a je příčinou 
. 
Např. Odpisy dlouhodobých hmotných aktiv ( musí se odhadnout doba 
používání a zbytková hodnota majetku), snižování hodnoty aktiv na 
úroveň odhadnutých zpětně získatelných částek, odhad stavu zásob při 
inventuře ( např. nádrže s tekutinami), odhad výše rezerv aj. (12, s. 256) 
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vyššího, byť fiktivního výsledku hospodaření ( buď z důvodu podnikové 
strategie nebo z legislativních důvodů) (12, s. 266) 
3. Některé významné položky naopak v aktivech rozvahy chybí. Mohou být 
buď obtížně ocenitelné  (např. intelektuální kapitál) nebo z důvodů 
legislativních. Tak tomu je v české rozvaze při pořízení aktiv formou 
leasingu, protože v ČR se uplatňuje zásada, že majetek uvádí v rozvaze 
jeho vlastník, nikoli ten, kdo ho fakticky užívá. (12, s. 266) 
Mezi nejzávažnější úskalí při interpretaci vykazovaných položek patří problém 
srovnatelnosti účetních výkazů. 
Abychom dokázali posoudit vývoj hospodaření účetní jednotky, srovnáváme výsledky 
podniku v časové řadě. Zajištění srovnatelnosti výsledků jediného podniku v časové 
posloupnosti napomáhá obecně uznávaná zásada konzistence (zásada věcné a metodické 
stálosti), která vychází z požadavku, aby v případech, kdy platné účetní předpisy 
umožňují volbu, podnik používal svou zvolenou účetní politiku, metodiku účtování a 
vykazování údajů po celou dobu nezměněně, tj. časově nepřetržitě a věcně důsledně. 
Tato zásada je pro srovnatelnost tak závažná, že jí věnuje pozornost každá národní 
účetní legislativa. (12, s. 266) 
Srovnatelnost vykazovaných údajů v časové řadě  
České předpisy však dovolují odchýlit se od zásady konzistence a to z jediného důvodu, 
jímž je úsilí podniku věrněji zobrazit ekonomickou realitu. Změna může být provedena 
pouze na rozhraní účetních období, ne v průběhu účetního roku. Rozdíly plynoucí ze 
změn způsobu oceňování se promítnou do účetnictví bezprostředně následujícího 
účetního období. Důvody změn a peněžní částky z nich vyplývající musí být uvedeny 
v příloze. (12, s. 267) 
Bohužel ani dodržení zásady konzistence nemusí být zárukou, že veškerá úskalí na cestě 
ke srovnatelnosti v časové řadě jsou překonána. Další faktory, které omezují vypovídací 
schopnost účetních výkazů jsou: 
• Změny v legislativě ( v obchodním právu, fiskální politice, změny ve zdravotním 
a sociálním pojištění atd.). 
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• Změny v ekonomickém prostředí ( změny úrokových sazeb, pohyby kurzů cizích 
měn, odvětvové změny, změny ve mzdové politice aj.) 
• Sezónní a konjunkturální výkyvy během roku, které způsobují, že stavové 
veličiny v rozvaze nezachycují typické celoroční podmínky. 
• Inflace ( vliv inflace na hospodářský výsledek - Odpisy dlouhodobého majetku, 
které se zahrnují do nákladů ve výši odvozené z historické ceny, se s růstem 
inflace stále více odklánějí od jejich reálné výše potřebné na obnovu tohoto 
majetku. Účetní odpisy jsou ve výkazu zisku a ztráty tedy podhodnoceny a 
rozdíl mezi jejich reálnou a vykázanou výší vstupuje zastřeně do hospodářského 
výsledku, který se tím zvyšuje. Taktéž spotřebované zásoby. Ty se do nákladů 
zahrnují v původní ceně, čili v hodnotě, která je nižší než ta, za kterou se budou 
nové zásoby pořizovat. Tím se opět náklady sníží a hospodářský výsledek 
vzroste). (12, s. 267) 
 
Srovnatelnosti podnikatelských subjektů v naší zemi pomáhá skutečnost, že 
ministerstvo financí upravuje normativně nejen účetní závěrku, ale upravuje i běžné 
účetnictví, pro které vyhlašuje závaznou účtovou osnovu a postupy účtování. Nicméně 
tím, že vymezuje určité mantinely, v nichž se účetnictví podniku smí pohybovat, 
ponechává podniku určitý prostor pro svobodnou volbu. Takto vznikají mezi 
identickými položkami účetních výkazů různých podniků obsahové rozdíly (odlišnosti 
vyplývající z rozdílné účetní politiky, odlišnosti v aplikaci obecně uznávaných účetních 
zásad a odlišnosti metodické) ( 5, s. 14 ) 
Srovnatelnost s tuzemskými podniky v zemi, kde je účetnictví regulováno 
národními předpisy  
Odlišnosti plynoucí z rozdílné účetní politiky
• Způsob zařazování majetku 
 se mohou dotýkat těchto oblastí: 
• Oceňování zásob 
• Metoda odpisů 
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Odlišnosti metodické mohou vzniknout z rozdílného použití již stanovených účetních 
postupů, což se projeví v různém zobrazení určité transakce v účetních knihách a účetní 
závěrce podniků. (5, s.15) 
„Zásada akruálnosti požaduje, aby byl hospodářský výsledek rozdílem mezi výnosy 
dosaženými za dané období a náklady vynaloženými na jejich dosažení. Kritériem pro 
uznání výnosů a nákladů je období jejich vzniku, nikoliv období přijetí či úhrady peněz. 
Zásada opatrnosti vyžaduje zahrnout do nákladů běžného roku finanční důsledky všech 
možných podnikatelských rizik a znehodnocení aktiv, obdobně též vytvářet a do 
nákladů a závazků běžného roku zahrnovat všechny možné rezervy, pokud možno i ve 
vyšších částkách, bez ohledu na to, že tvorba rezervy vyžaduje prokázat věcnou a 
časovou souvislost s daným obdobím. Základní problém vzniká při uplatňování obou 
zásad v praxi, neboť obě zásady se při posuzování, účtování a vykazování účetních 
případů mohou dostávat do rozporu. Nejsou-li v příslušných předpisech stanoveny 
jednoznačně podmínky pro uznávání oceňování, účtování a vykazování rezerv a 
opravných položek, pro aktivování výdajů koncem roku atd., tj. má-li vedení podniku 
volný prostor pro rozhodování o tom, které z uvedených zásad dá v konkrétním případě 
přednost, použije takové řešení, které nejvíce vyhovuje jeho zájmům. Zkušenosti 
ukazují, že v současných podmínkách české ekonomiky často dostává přednost zásada 
opatrnosti. To souvisí mj. s obecným problémem, že tržní hodnota akcie není dosud 
dominantním zájmem finančního řízení“. ( 5, s. 15) 
Odlišnosti v aplikaci obecně uznávaných účetních zásad 
 
Mezinárodní srovnatelnost 
Při analýze účetních výkazů z různých zemí se setkáváme taktéž s mnoha problémy, 
které se liší podle země původu.  
(5, s.15 – 16) 
Přístup k datům (odlišnosti v typu poskytovaných informací, v použitém jazyce, ve 
frekvenci vykazovaných dat, v počtu podniků, které účetní výkazy vykazují) 
Včasnost informací (některé země vyžadují publikaci závěrky do určitého počtu dnů po 
skončení účetního období, jiné je zveřejňují k určité události) 
 18 
 
Jazykové a terminologické bariéry (publikace položek výkazů v národním významovém 
kontextu podniku, čímž mohou vzniknout rozdíly v interpretaci téhož pojmu př. Stock 
v USA = cenné papíry, v UK = zásoby neprodaného zboží) 
Cizí měna (většina firem vede účetnictví ve své domácí měně. Za normálních okolností 
by mělo stačit pouze převézt měnu, bohužel však země ve svém účetnictví reflektují 
ekonomické a kulturní diference, které znemožňují shodnou interpretaci účetních údajů. 
Jsou-li kulturní a národní odlišnosti významné, není přepočet měny vhodným řešením.  
Odlišné formáty výkazů ( vertikální forma, horizontální forma) 
Rozdíly v klasifikaci aktiv a pasiv 
Rozsah zveřejňovaných údajů (omezení prezentace výkazu Cash Flow, výroční zprávy) 
Odlišnosti v účetních principech (existence velkého počtu národních pravidel pro 
oceňování aktiv a závazků stěžuje pochopení a správnou interpretaci výkazů v jiné zemi 
kromě té, v níž byly výkazy sestaveny) 
V tomto směru je velmi důležité, aby předkládané výkazy byly obecně srozumitelné. 
Tyto snahy probíhají ve světě v několika proudech a projevují se jako úsilí o 
celosvětovou harmonizaci účetnictví, nacházející svůj výraz v tvorbě mezinárodních 
účetních standardů a harmonizace v rámci určitého společenství zemí (pro nás 
nejzávažnější je snaha o sbližování účetnictví uvnitř Evropské unie). (5, s. 16) 
 
2.1.1.2 Rozvaha 
„Rozvaha ukazuje finanční situaci firmy, stav jejího majetku a závazků 
k určitému datu, většinou k poslednímu dni finančního roku firmy. Levá strana rozvahy 
uvádí přehled toho, co podnik vlastní (hmotný a nehmotný majetek, zásoby) a co mu 
dluží další ekonomické subjekty (pohledávky) neboli aktiva. Pravá strana ukazuje, čím a 
jakým způsobem jsou aktiva firmy financována (bankovní půjčky, závazky) neboli 





„Aktiva jsou vložené prostředky kontrolované (ovládané) podnikem, které jsou 
výsledkem minulých událostí a u nichž se očekává, že přinesou podniku budoucí 
ekonomický prospěch, budoucí užitek.“ (13, s. 6) 
„Základním hlediskem při třídění aktiv je jejich funkce a s ní spojená doba 
vázanosti v reprodukčním cyklu podniku. Aktiva členíme na stálá aktiva zahrnující 
majetkové složky, které slouží podniku dlouhodobě a postupně se opotřebovávají a 
oběžná aktiva, která mají krátkodobý charakter a představují tu část majetku, která se 
spotřebovává obvykle naráz a proces jejich přeměny na peníze nepřesahuje rok. V rámci 
tohoto vymezení se člení aktiva podle stupně likvidity2
 „První složkou dlouhodobých aktiv jsou pohledávky za upsaný vlastní kapitál, 
které představují upsaný, ale doposud nesplacený stav akcií nebo majetkových podílů. 
Následující složkou je dlouhodobý majetek. Ten se dělí na dlouhodobý hmotný, 
nehmotný a finanční majetek. Do dlouhodobého majetku řadíme aktiva s dobou 
používání delší než jeden rok. Společným rysem dlouhodobého hmotného a 
nehmotného majetku je skutečnost, že jeho odpisy se vyjadřují jako náklad běžného 
období, přičemž výdaj peněžních prostředků proběhl v minulosti, při jeho nabytí. Mezi 
dlouhodobý finanční majetek řadíme podílové cenné papíry a vklady v jiných podnicích 
a jiný finanční majetek, který podnik vlastní za účelem budoucího obchodování. 
 majetku na dlouhodobé, oběžné 
a ostatní.“ (8, s.13) 
Oběžná aktiva tvoří rychle převoditelnou část majetku na peníze. Z důvodu 
plynulosti a zajištění výroby je nevyhnutelné je neustále udržovat v určité výšce. První 
položkou oběžných aktiv jsou zásoby materiálu a surovin, představující vstup do 
činnosti podniku, který je v procesu výroby spotřebovávaný. Pohledávky představují 
práva podniku na příjem finančních prostředků, uplatnitelné vůči ostatním subjektům. 
Dělíme je na krátkodobé a dlouhodobé. V konkrétní podobě může jít o část doposud 
neuhrazených faktur, které podnik vystavil svým odběratelům za dodané výkony. 
Následující položkou je krátkodobý finanční majetek, který je vysoce likvidní a 
                                                             
2 Schopnost přeměny majetku na hotovost 
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bezprostředně obchodovatelný. Představuje krátkodobé investice přebytečných 
finančních prostředků s cílem dosáhnout vyšších výnosů.“ (8, s. 13-14) 
 „Součástí majetkové struktury podniku jsou i ostatní aktiva, která obsahují 
položky časového rozlišení. Pro tuto část majetku je charakteristické, že období jejich 
vzniku nesouhlasí s obdobím, do kterého věcně náleží. Základními složkami ostatních 
aktiv jsou náklady a příjmy příštích období „ (8, s.14). 
 
2.1.1.2.2 Pasiva 
„Základním hlediskem pro členění zdrojů je hledisko vlastnictví, podle kterého 
se člení na dvě základní složky - vlastní a cizí kapitál.“ (8, s. 14) 
Mezi složky vlastního kapitálu patří základní kapitál, jehož způsob tvorby závisí 
na právní formě podnikání. Povinně se vytváří v komanditních společnostech, ve 
společnostech s ručením omezeným, v akciových společnostech a ve společnostech 
založených s veřejnou výzvou k úpisu akcií. (13, s. 10) 
„V pořadí druhou položkou jsou kapitálové fondy, tvořené z externích zdrojů. 
Tyto fondy nezvyšují základní kapitál společnosti. Obsahují emisní ážio dary, dotace 
atp. Fondy ze zisku představují další položku pasiv. Jsou tvořeny výhradně ze zisku 
podniku a to na základě stanov společnosti. Zákonný rezervní fond je tvořen povinným 
přídělem ze zisku běžného období a používá se na krytí ztráty. Družstva vytvářejí 
nedělitelný fond. Statutární a ostatní fondy jsou tvořeny na základě rozhodnutí podniku. 
Poslední položkou je výsledek hospodaření, jehož výše musí být shodná 
s výškou výsledku hospodaření běžného účetního období uvedeného ve výkazu zisku a 
ztrát. Po splnění povinností stanovených zákonem může podnik použít nerozdělený zisk 
jako vlastní zdroj financování. 
Cizí zdroje zahrnují rezervy a závazky podniku. Rezervy podnik vytváří proto, 
aby mohl v budoucnu uhradit očekávané nebo mimořádné výdaje. Z hlediska účelu jsou 
v podniku členěné na účelové3a všeobecné4
                                                             
3 Např. opravy majetku, kurzové rozdíly 




„Další položkou jsou závazky podniku. Dělíme je podle doby splatnosti na 
krátkodobé (splatnost do jednoho roku) určené na financování běžného chodu podniku a 
dlouhodobé (splatnost rok a více) na financování dlouhodobých aktiv, nejčastěji 
v podobě emitovaných dluhopisů, případně dlouhodobých záloh a směnek. 
 rezervy. Zákonné rezervy slouží na zajištění základu daně z příjmů. Rezervy se 
nesmí vytvářet na náklady spojené s nabytím dlouhodobého hmotného a nehmotného 
majetku.“ (8, s. 14- 15) 
Do položek ostatních pasiv patří, podobně jako u aktiv, položky časového 
rozlišení. Konkrétně v podobě výdajů a výnosů příštích období.“ (8, s. 15) 
 
2.1.1.3 Výkaz zisku a ztrát 
„Výkaz zisku a ztráty je výkaz o pohybu peněz za určité období a podává 
přehled o nákladech, tj. kolik peněz firma vydala během určitého období (za platy 
zaměstnanců, materiál, režii, daně) a o výnosech, tj. kolik peněz firma získala během 
určitého období z prodeje svých výkonů a služeb“. (1, s. 19) 
Úprava výkazu zisku a ztrát je u nás založená na zjednodušeném druhovém 
členění provozních nákladů. Náklady a výnosy jsou uspořádány do třech 
podnikatelských aktivit. Provozní, finanční a mimořádné. (20) 
Vzhledem k tomu, že podnik běžně vytváří výrobní činnost, poskytuje služby a 
zároveň provádí finanční operace, je pro posouzení jeho úspěšnosti a ekonomické 
kvality používaný souhrnný výsledek za provozní a finanční činnost označovaný jako 
výsledek hospodaření za běžnou činnost. Zahrnuje provozní a finanční výsledek 
hospodaření po odečtení daně. V podniku však často vznikají neočekávané výnosy a 
náklady v důsledku změn způsobu oceňování, manka a škod. Tyto nepravidelné a 
neočekávané výkyvy zahrne výsledek hospodaření z mimořádné činnosti. Souhrnem 
                                                                                                                                                                                  
4 Nemají předem stanovený účel použití 
5 O jejich tvorbě rozhoduje účetní jednotka sama 
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jednotlivých výsledků hospodaření dostaneme celkový výsledek hospodaření za účetní 
období. (20) 
 
2.1.1.4 Přehled o peněžních tocích – Cash flow 
Smyslem výkazu Cash flow je vysvětlit rozdíl mezi stavem peněžních 
prostředků a peněžních ekvivalentů mezi dvěma rozvahovými dny6
Analýza Cash flow může být stanovená přímou nebo nepřímou metodou. Při 
aplikaci přímé metody firma provede celkovou bilanci peněžních příjmů a výdajů, 
přičemž Cash flow se určí jako rozdíl. Pro účely rozborů je však výhodnější použít 
metodu nepřímou, která stanovuje Cash flow jako součet čistého zisku po zdanění, 
odpisů za dané období a přírůstků resp. úbytků příslušných položek aktiv a pasiv vůči 
počátečnímu stavu. (20)  
. Peněžní 
ekvivalenty jsou v podobě krátkodobého likvidního majetku, který je pohotově 
přeměnitelný na peníze. (13, s. 364). „Hlavní význam spočívá v získání přehledu o 
finančních a investičních tocích, jejich vzájemné souvislosti se zaměřením na sledování 
likvidity a solventnosti podniku.“ (8, s. 16) 
„Struktura výkazu se člení na tři základní části. Provozní část, jejímž základem 
je zisk z výrobní a odbytové činnosti podniku. Výška je ovlivněna změnami pracovního 
kapitálu a časového rozlišení nákladů a výnosů. Pohybem fixních aktiv (prodej, nákup 
dlouhodobého majetku) a transakcí na investičním trhu je charakterizována investiční 
část výkazu cash flow. Ve finanční části, jako třetí v pořadí, jsou zaznamenány všechny 
transakce mezi věřiteli a dlužníky podniku.“ (8, s. 16) 
„Vzájemné vazby mezi účetními výkazy jsou zachycené v troj-bilančním 
systému, který porovnává vzájemnou provázanost všech třech výkazů. Rozvaha udává 
absolutní velikost výsledku hospodaření, avšak vysvětlení způsobu vzniku tohoto 
výsledku zobrazuje pouze výkaz zisku a ztrát. Spojovacím prvkem těchto dvou výkazů 
je výsledek hospodaření. Rozvaha s výkazem cash flow jsou vzájemně propojeny na 
                                                             
6 Počátek a konec účetního období 
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základě peněžních prostředků, jako součást oběžných aktiv, jejichž pohyb sleduje výkaz 
cash flow.“ (8, s. 16-17) 
 
2.2 Analýza absolutních ukazatelů 
 
„Ve finanční analýze jsou zpravidla aplikovány dvě rozborové techniky, a to tzv. 
procentní rozbor a poměrová analýza.“ (9, str. 52). „Tyto metody vycházejí 
z absolutních ukazatelů. Mezi absolutní ukazatele patří ukazatele stavové, které 
vyjadřují stav k určitému datu (rozvaha) a ukazatele tokové, které poskytují informace o 
údajích za určitý časový interval (výkaz zisku a ztrát a cash flow). Technika 
procentního rozboru spočívá v rozboru absolutních vstupních dat a v rozboru vertikální 
a horizontální struktury účetních výkazů. Zatímco poměrová analýza pracuje 
s poměrovými ukazateli a vytváří tak paralelní a pyramidové soustavy ukazatelů. 
Paralelní soustavy ukazatelů popisují vždy určitou oblast finanční situace podniku 
(likviditu, aktivitu atp.), přičemž podnik přikládá všem charakteristikám stejný význam. 
Pyramidové soustavy jsou založeny na účelových vazbách. Na základě účelu určíme 
hlavní vrchol pyramidy, který je pak v dalších krocích rozložen na dílčí kritéria, jejichž 
smyslem je objasnit změny chování vrcholového ukazatele.“ (8, s.17) 
 
2.2.1 Horizontální analýza  
Při horizontální analýze absolutních ukazatelů zjišťujeme, jak se určitá položka 
v účetním výkazu změnila oproti předchozímu roku, a to jak v absolutní výši, tak i 
v relativní výši. Porovnávání položek účetních výkazů mezi jednotlivými roky se 
provádí po řádcích, horizontálně.(15, s. 29) 
 
2.2.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza umožňuje srovnat účetní výkazy daného roku s výkazy 
z minulých let a zejména pak porovnat několik firem různých velikostí. Technika 
rozboru bývá zpracovávána v jednotlivých letech od shora dolů – vertikálně. Na straně 
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aktiv procentní podíly jednotlivých položek na celkových aktivech informují o tom, do 
jakých aktiv investovala účetní jednotka svůj kapitál. Na straně pasiv podává vertikální 
analýza přehled o tom, z jakých zdrojů účetní jednotka svá aktiva financovala, zda 
převážně z vlastního kapitálu, nebo v jaké míře využila i kapitálu cizího. U cizího 
kapitálu se dále sleduje časová návratnost těchto zdrojů – v jaké míře účetní jednotka 
užívala krátkodobý nebo dlouhodobý cizí kapitál. (15, s. 31). 
 
2.2.3 Bilanční pravidla 
„Srovnáme-li výsledky vertikální analýzy s následujícími bilančními pravidly, 
pak můžeme činit rozhodnutí týkající se financování podniku tak, aby bylo dosaženo 
dlouhodobé finanční stability.“ (15, s. 33). 
„Zlaté pravidlo financování
„Pokud pravidlo porušíme, pak se dostáváme do stavu, kdy dlouhodobé investice 
musíme financovat z krátkodobých zdrojů – tj. snažíme se zachránit firmu tím, že 
investujeme téměř veškeré dostupné prostředky s tím, že doufáme, že krátkodobé úvěry 
nějak splatíme ze stávajícího provozu, do kterého se dlouhodobé investice nemusí třeba 
ani promítnout. Anebo se můžeme dostat do druhého extrému, kdy krátkodobé výdaje 
pokrýváme dlouhodobými zdroji. To znamená, že de facto „projídáme“ své úspory 
z dlouhodobé půjčky, což se děje obvykle v případě, kdy nám došli peníze na účtech a 
nikdo nám nechce krátkodobě půjčit. Oba dva stavy jsou přitom z dlouhodobého 
pohledu zjevně neudržitelné.“ ( 22) 
 hovoří, že dlouhodobá aktiva by měla být financována 
dlouhodobými zdroji a naopak oběžná aktiva krátkodobými zdroji.“ (8, s.18) 
 
Zlaté pravidlo vyrovnání rizika určuje, že vlastní zdroje by neměly být nižší než zdroje 
cizí.(22) 
Zlaté pari pravidlo sleduje vztah dlouhodobého majetku a vlastního kapitálu. Pravidlo 
doporučuje, aby dlouhodobý majetek byl financován především z vlastních zdrojů. Toto 
pravidlo se dodržuje jen zřídka, neboť firma ke svému financování využívá i cizích 
zdrojů. (15, s. 32) 
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2.2.4 Analýza pracovního kapitálu 
„Pracovní kapitál řadíme mezi tzv. rozdílové ukazatele. Pro účely finanční 
analýzy rozlišujeme pracovní kapitál brutto a netto. V případě pracovního kapitálu 
brutto se jedná o veškerá oběžná aktiva podniku. Pracovní kapitál netto, neboli čistý 
pracovní kapitál, je rozdílem oběžných aktiv a krátkodobých závazků.“ (8, s. 18) 
„Pracovní kapitál je finanční polštář, který společnosti teoreticky umožňuje, aby 
v případě, že je náhle nucena splatit všechny své krátkodobé závazky nebo jejich velkou 
část, jež tvoří zdroje jejího financování, i nadále pracovala, byť ve zmenšeném 
rozsahu.“ (1, s. 41- 43) 
 
2.3 Analýza poměrových ukazatelů 
 
„Poměroví ukazatelé charakterizují vzájemný vztah dvou položek z účetních 
výkazů pomocí jejich podílu. Poměroví ukazatelé pokrývají veškeré složky výkonnosti 
podniku. Nejčastěji používanými ukazateli jsou aktivita, likvidita, rentabilita a 
zadluženost.“ (8, s. 19) 
 
2.3.1 Ukazatel likvidity 
„Trvalá platební schopnost je jednou ze základních podmínek úspěšného 
fungování podniku na podnikatelském trhu. Finanční riziko vyplývající ze struktury 
finančních zdrojů má i časovou dimenzi, která spočívá v tom, zdali je podnik schopen 
splatit své krátkodobé závazky. Likvidita je závislá právě na tom, jak rychle je podnik 
schopný inkasovat pohledávky, jak jsou jeho výrobky prodejné, je-li v případě potřeby 
schopen prodat své zásoby atp. Pro účely hodnocení platební schopnosti podniku je 




2.3.1.1  Celková likvidita 
„Smysl ukazatele spočívá v tom, že poměřuje objem oběžných aktiv jako 
potenciální objem peněžních prostředků s objemem závazků splatných v blízké 
budoucnosti. Přiměřená výška ukazovatele se pohybuje v rozmezí od 1,5 do 2,5. 
Pro úspěšnou činnost podniku je rozhodující, aby krátkodobé dluhy v době jejich 
splatnosti podnik kryl z takových složek majetku, které jsou pro tento účel složené a aby 
neprodával hmotný majetek v rámci splacení dluhů. To by sice vyřešilo momentální 
situaci, ale ohrozilo by to budoucí vývoj. Hlavní slabina ukazatele spočívá v tom, že 
často není splněn hlavní předpoklad, že všechna oběžná aktiva bude možné v krátkém 
čase přeměnit na hotovost.“ (8, s. 19) 
CELK. LIKVIDITA = OBĚŽNÁ AKTIVA / KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY ( 1, s.55) 
 
2.3.1.2   Pohotová likvidita 
„Nedostatky předcházejícího ukazatele eliminuje ukazatel pohotovostní 
likvidity. Při jeho vyjádření se berou v úvahu z oběžných aktiv pouze pohotové 
prostředky, tj. pokladniční hotovost, peníze na účtech, obchodovatelné cenné papíry. 
Eliminuje se vliv zásob (jakožto nejméně likvidní složky) oběžných aktiv na ukazatele 
likvidity. (10, str. 34). Doporučené hodnoty jsou 1 až 1,5.“ (8, s. 20) 
POHOT. LIKVIDITA = (OBĚŽNÁ AKTIVA – ZÁSOBY) / KRÁTK.ZÁVAZKY (15, 
s.35) 
 
2.3.1.3   Okamžitá likvidita 
„Měří schopnost účetní jednotky hradit okamžitě splatné závazky.“ (15, str. 35). 
„Základní složkou pohotových platebních a tedy nejlikvidnějších prostředků tvoří 
peníze na účtech, peníze v hotovosti a šeky. Můžeme do nich zahrnout různé formy 
rychle mobilizovatelných finančních rezerv, kterými podnik disponuje, například ve 
formě některých druhů cenných papírů atp. Ukazatel je však poměrně nestabilní, proto 
je vhodné ho doplňovat jinými ukazateli.“ (8, s. 20) 
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OKAMŽITÁ LIKV.  = POHOT.PLATEBNÍ PROSTŘEDKY / KRÁTK.ZÁVAZKY 
 (1, s. 35) 
 
2.3.2 Ukazatel rentability 
„Ukazatelé rentability poměřují zisk s výší zdrojů, které byly vynaloženy na 
vytvoření tohoto zisku.“ (15, str. 33). 
 „Ukazovatele rentability řadíme k poměrovým ukazatelům, které se používají 
pro hodnocení a komplexní posouzení celkové efektivnosti podniku. Pomocí nich 
vyjadřujeme intenzitu využívání, reprodukce a zhodnocování kapitálu vloženého do 
podniku. Patří do kategorie tzv. mezivýkazových7 poměrových ukazatelů. Jednotliví 
ukazatelé rentability se od sebe liší podle toho, jaký zisk se dosazuje do čitatele a také 
podle toho, jaký vložený kapitál dosadíme do jmenovatele zlomku v ukazateli. Pro 
různé výpočty rentability je nutné, aby byl vyloučen vliv změny sazby daně. V tomto 
případě použijeme v čitateli vzorce místo celkového zisku EBIT 8
 
. Podobně můžeme 
vhodně měnit velikost jmenovatele ve vzorci v podobě kapitálu či aktiv. Závisí to na 
tom, zdali měříme velikost rentability vzhledem na celkový kapitál, vlastní kapitál nebo 
cizí kapitál. Každá z těchto analýz nám přináší jiné informace a umožňuje detailní 
pohled na měření rentability kapitálu.“ (8, s. 21) 
2.3.2.1  Rentabilita celkového kapitálu ROA 
Ukazatel ROA9
„ Druhou část tvoří efekt zhodnocení cizího kapitálu, nebo odměna věřitelům. 
Aktiva vytváří nové zdroje, výnosy, které se rozdělují na zisk, úroky a daně.“ (8, s. 21) 
 je považovaný za klíčové měřidlo rentability, protože poměřuje 
zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojů 
jsou financované. Čistý zisk je pouze část výsledného efektu. (15, s. 33) 
                                                             
7 Využívají údaje z dvou různých účetních výkazů 
8 Earnings befor Interest and Taxes – HV před úhradou nákl. úroků a daně z příjmů 
9 Return on Assets – Rentabilita aktiv 
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„Pokud tedy v tomto konkrétním případě mluvíme o celkovém kapitálu, máme 
na mysli celková aktiva, a proto se zisk poměřuje k hodnotám majetku (stálých a 
oběžných aktiv)“ (19, str. 96). „Hodnota ROA se hodnotí srovnáním s odvětvovým 
průměrem. Slouží zejména pro hodnocení managementu.“ (20) 
ROA = EBIT / ATIVA (15, s.33) 
 
2.3.2.2  Rentabilita vlastního kapitálu ROE10
Měřením rentability vlastního kapitálu vyjadřujeme výnosnost kapitálu 
vloženého akcionáři. Tato míra zisku na jednotku investice kmenových akcionářů je 
ukazatel, podle kterého můžou investoři zjistit, zda je jejich kapitál reprodukovaný 
s náležitou intenzitou odpovídající riziku investice. Zhodnocení vlastního kapitálu by 
mělo být tak velké, aby pokrylo obvyklou výnosovou míru a rizikovou prémii (14, s. 
99). „Rentabilita vlastního kapitálu by měla být vyšší než míra výnosu bezrizikové 
alokace kapitálu na finančním trhu.“ (8, s. 22) 
 
ROE = ZISK / VK (15, s.33) 
 
2.3.2.3  Rentabilita tržeb ROS11
„Ukazovatel ROS, který vychází z pojetí hrubého zisku EBT 
 
12
ROS = ČISTÝ ZISK / TRŽBY (15, s. 33) 
 bývá používán 
pro potřeby vnitropodnikového řízení firmy. Je vhodný pro porovnávání v čase a 
mezipodnikové porovnání. Při jeho srovnání je vhodné vyloučit vliv rozdílného 
úrokového zatížení cizího kapitálu. V tomto případě se použije v čitateli vzorec EBIT 
místo EBT.“ (8, s. 22) 
                                                             
10 Return on Common Equity – Rentabilita vlastního kapitálu 
11 Return on Sales – Rentabilita tržeb 
12 Earnings befor Taxes – HV před zdaněním 
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2.3.2.4  Rentabilita dlouhodobých zdrojů ROCE13
Tímto ukazatelem se hodnotí význam dlouhodobého investování na základě 
určení výnosnosti vlastního kapitálu spojeného s dlouhodobými zdroji, tj. zvýšení 
potenciálu vlastníka využitím dlouhodobého cizího zdroje. Investovaný kapitál se 
vztahuje pouze na zpoplatněný kapitál. ROCE se často používá k mezipodnikovému 
porovnávání, zejména k hodnocení monopolních veřejně prospěšných společností. (20). 
 
ROCE = EBIT / (VLASTNÍ KAPITÁL + DLOUHODOBÉ ZÁVAZKY) (20) 
2.3.2.5  Rentabilita nákladů (RN) 
„Ukazatel rentability nákladů je poměrně často využívaný a udává, kolik korun 
čistého zisku získá podnik vložením 1Kč celkových nákladů. Čím vyšší je ukazatel 
rentability nákladů, tím lépe jsou zhodnocené vložené náklady do hospodářského 
procesu a tím vyšší je zisk. Za vhodné se považuje jeho vyhodnocení v časovém 
horizontu jednoho roku a při mezipodnikovém porovnávání se doporučuje poměřovat 
jednotlivé složky nákladů. Je doplňkovým ukazatelem ROS, RN = 1 – ROS.“ (8, s.22-
23) 
RN = EAT / Celkové náklady (20) 
 
2.3.3  Ukazatel řízení aktiv 
 
„Ukazatelé aktivity informují, jak efektivně hospodaří účetní jednotka se svými 
aktivy (má-li jich účetní jednotka více než je třeba, vznikají jí zbytečné náklady, má-li 
jich málo, přichází o potenciální tržby)“ (15, s. 35). Vyjadřují se ve dvou formách. 
Buď jako ukazatelé počtu obrátek nebo jako ukazatelé doby obratu. Ukazatelé počtu 
obrátek vypovídají o tom, kolikrát se za stanovený časový interval obrátí určitý druh 
majetku. Ukazatelé doby obratu pak sledují dobu, po kterou je majetek v určité formě 
vázán. (15, str. 35) 
                                                             
13 Return on capital employed – Rentabilita dlouhodobých zdrojů 
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2.3.3.1  Obrat celkových aktiv 
Ukazatel vyjadřuje, za jak dlouho dojde k obratu celkových aktiv (majetku) ve 
vztahu k tržbám. Pozitivum v tomto případě je co nejkratší doba obratu. Hodnota je 
určená obratem fixního a pracovního kapitálu14
OBRAT AKTIV = TRŽBY / CELKOVÁ AKTIVA (15, s.58) 
, čím je podíl fixních aktiv vyšší, tím je i 
hodnota ukazovatele vyšší. Převrácením zlomku a vynásobením čitatele počtem dní 
v roce 360, dostaneme dobu obratu aktiv. Doporučená hodnota 1,6 – 3. Pokud je 
hodnota ukazatele nižší než 1,5 je nutno prověřit možnosti efektivního snížení 
celkových aktiv. (20). 
2.3.3.2  Obrat zásob 
Obrat zásob udává, kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob firmy 
prodána a znovu uskladněna. Slabinou tohoto ukazovatele je, že tržby odrážejí tržní 
hodnotu, zatímco zásoby se uvádějí v nákladových cenách (pořizovacích). Proto 
ukazatel často nadhodnocuje skutečnou obrátku. (20, s. 21). „Někdy se používají 
v čitateli průměrné denní náklady, důvodem je skutečnost, že výška zisku je vzhledem 
k rychlosti obratu zásob irelevantní.“ (3, s. 83). Dobu obratu dostaneme podobně jako 
v prvním případě, převrácením zlomku a vynásobením čitatele počtem dní 360. 
Doporučená hodnota je závislá na oboru výroby a zpravidla souvisí s oborovým 
průměrem. Nízký obrat zásob svědčí i o jejich nízké likviditě. Pokud ukazatel ve 
srovnání s oborovým průměrem vychází vyšší, znamená to, že firma nemá zbytečně 
nelikvidní zásoby, které by vyžadovaly nadbytečné financování. (20, s. 21). 
„Při nízkém obratu zásob a nepoměrně vysokém ukazateli likvidity lze usuzovat, 
že má firma zastaralé zásoby. Z toho plyne, že reálná hodnota je nižší než cena oficiálně 
uvedená v účetních výkazech.“ ( 20, s. 21)  
OBRAT ZÁSOB = TRŽBY / ZÁSOBY (20, s. 21) 
 
                                                             
14 Představuje část oběžného majetku, která se během roku přemění na pohotové peněžní 




2.3.3.3  Doba obratu pohledávek 
Tento ukazatel vypovídá o strategii řízení pohledávek a udává období od 
okamžiku prodeje na obchodní úvěr, po které musí podnik v průměru čekat, než obdrží 
platby od svých zákazníků. Je-li doba obratu pohledávek delší než doba splatnosti faktur 
znamená to, že obchodní partneři neplatí včas a firma by měla uvažovat o opatřeních na 
urychlení inkasa svých pohledávek. (20, s. 23) 
DOBA OBRATU POHLEDÁVEK = POHLEDÁVKY * 360 / TRŽBY (20, s. 23) 
 
2.3.3.4  Doba obratu závazků 
Tento ukazatel vyjadřuje počet dní, na které dodavatelé poskytli obchodní úvěr. 
Charakterizuje platební disciplínu podniku vůči svým dodavatelům. 
DOBA OBRATU ZÁVAZKŮ = ZÁVAZKY * 360 / TRŽBY ( 20, s. 24) 
 
2.3.4  Ukazatel zadluženosti 
 
Důležitým cílem finančního řízení je dosáhnutí optimálního poměru vlastních a 
cizích zdrojů financování. Zadluženost sama o sobě není pouze negativní stránkou 
podniku. Ve zdravém, finančně stabilním podniku může její růst prospívat k celkové 
rentabilitě. (20, s.11). „Náklady na cizí kapitál představují úroky, které podnik platí za 
získání cizích zdrojů. Náklady na vlastní kapitál představují obecně dividendy a výplaty 
podílů na zisku. Platí, že náklady na cizí kapitál jsou závislé na době splatnosti půjčky a 
na stupni kreditního rizika15
 
. Proto jsou bankovní úvěry nebo finanční výpomoci 
lacinější než dlouhodobé. Náklady vlastního kapitálu jsou závislé na typu společnosti a 
jsou dražší než náklady na cizí kapitál, protože akcionář není oprávněn požadovat zpět 
vložený kapitál. Obecně se doporučuje míra cizích a vlastních zdrojů v poměru 1:1.“ (8, 
str.25) 
                                                             
15 Způsobilost dlužníka hradit závazky 
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2.3.4.1  Ukazatel celkové zadluženosti 
„Celková zadluženost se měří jako podíl věřitelů na celkovém kapitálu, ze 
kterého je financován majetek firmy. Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím vyšší je riziko 
věřitelů. Věřitelé proto preferují nízký ukazatel zadluženosti. Jestliže je však ukazatel 
vyšší než 50%, věřitelé váhají s poskytnutím úvěru a zpravidla žádají vyšší úrok.“ (8, 
s.25) 
CELK.ZADLUŽENOST = CIZÍ ZDROJE / AKTIVA CELKEM (20, s. 11) 
 
2.3.4.2  Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu 
„Tento ukazatel je doplňkem k ukazateli celkové zadluženosti. Vyjadřuje 
finanční nezávislost firmy. Dává přehled o finanční struktuře podniku – do jaké míry 
jsou aktiva financována vlastním kapitálem.“(20, s. 13). „Používá se pro hodnocení 
hospodářské a finanční situace firmy.“ (8, s. 26) 
ZADLUŽENOST VK = VLASTNÍ KAPITÁL / CELKOVÁ AKTIVA  (20, s. 13) 
 
2.3.4.3  Úrokové krytí 
„Ukazatel úrokového krytí udává, kolikrát jsou úroky kryté výškou provozního 
zisku. Finanční situace je tím lepší, čím je úrokové krytí vyšší. Podniky ve kterých se 
projevuje stagnace anebo pokles tržeb na zisku, by se měly vyhnout vyššímu podílu 
závazků, ze kterých je nutné platit úrok. Neschopnost hradit úrokové platby ze zisku 
může být znakem blížícího se úpadku podniku.“ (8, s. 26) 







2.4 Analýza soustav ukazatelů 
 
2.4.1  Rozklad poměrových ukazatelů 
„Součástí analýzy rentability je rozklad syntetických ukazatelů na dílčí. Tzv. Du 
Pontova analýza. Du Pontův systém finanční analýzy je též známý pod pojmem 
Pyramidový rozklad. Výhodou je, že můžeme objektivně identifikovat vazby mezi 
ukazateli a vliv změn hodnot jednotlivých ukazatelů na změnu hodnoty ukazatele 
rentability.“ (8, s. 26) 
ROA = (Zisk/Tržby) x (Tržby/Aktiva)  (1, s.80) 
Základní rovnice: 
 „Ze vzorce je možné vyčíst, že ho vyjadřujeme jako funkci dvou ukazatelů. 
Ukazatele ziskovosti tržeb a ukazatele obratu celkových aktiv. Ukazovatel zisku 
v poměru k tržbám16
ROE = (Zisk/Tržby)x(Tržby/Aktiva)x(Aktiva/Vlastní kapitál) (1, s. 81) 
vyjadřuje schopnost podniku dosahovat zisku při dané úrovni tržeb. 
Znamená, kolik dokáže podnik vyprodukovat na 1Kč tržeb. V případě, že zisková marže 
klesá, měl by se analytik zaměřit na analýzu jednotlivých druhů nákladů, protože 
zisková marže je taktéž měřidlem schopnosti podniku ovlivňovat úroveň nákladů. 
Ukazatel tržeb v poměru k celkovým aktivům určuje schopnost podniku zajišťovat 
investice do aktiv při dané úrovni tržeb. Jinak řečeno, interpretuje, jak podnik dokáže 
otáčet vložený kapitál, jaký je obrat celkových aktiv, resp. kapitálu.“ (8, s. 26-27) 
ROE = (Zisková marže x Obrat aktiv x Finanční páka) (1, s. 81) 
 „Rozklad ROE spočívá v čisté ziskovosti tržeb, obratu aktiv a ve finanční páce. 
Finanční páka je jednou z forem vyjádření zadluženosti podniku.“ ( 8, s. 81). “Pojem 
páka je třeba chápat jako možnost zvýšení ziskovosti vlastního kapitálu připojením 
cizích zdrojů k vlastnímu kapitálu.“ (20). 
„Čím vyšší je podíl cizích zdrojů. Tím vyšší je finanční páka. Z rozkladu 
vyplývá, že vyšší zadluženost má pozitivní vliv na rentabilitu vlastního kapitálu. Platí, 
                                                             
16 Zisková marže 
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že za příznivý se považuje jakýkoliv poměr vlastního a cizího kapitálu, při kterém 
rentabilita celkového kapitálu před úhradou úroků a daní přesahuje úrokovou míru 
z cizího kapitálu.“ (8, s. 81) 
„Stanovení optimální míry zadluženosti je jednou z hlavních úloh finančních 
manažerů. Její optimální výška je ovlivňována mnohými faktory, jsou jimi výška zisku, 
stabilita inkasa, druh odvětví, úvěrové podmínky na trhu apod.“ (8, s. 81) 
 
2.4.2  Rozbor Ekonomické přidané hodnoty EVA17
 
 
„Ukazatel EVA se snaží do hospodářského zisku podniku zahrnout i oportunitní 
náklady18
EVA = (ROE – re) * VK (15, s. 54) 
. Je chápán jako čistý výnos z provozní činnosti podniku snížený o náklady 
kapitálu. Způsobů, kterých vedou k získání hodnoty ukazatele EVA, je spousta, a proto 
se vypočítané hodnoty ukazatele EVA mohou lišit v závislosti na použité metodě. 
Ministerstvo průmyslu a obchodu ČR uplatňuje při svých analýzách upravenou variantu 
stavebnicového modelu pro stanovení nákladů vlastního kapitálu.“ (8, s.28) 
kde je: 
ROE rentabilita vlastního kapitálu 
re alternativní náklad vlastního kapitálu 
VK vlastní kapitál 
„Pokud je výsledná hodnota ukazatele EVA kladná, znamená to, že podnik 
vytváří hodnotu pro své vlastníky a akcionáře. V opačném případě podnik již 
vytvořenou hodnotu ničí.“ ( 8. s. 28) 
 
                                                             
17 Economic Value Added 
18 Náklady obětované příležitosti 
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2.4.3  Bankrotní modely 
 
„Pro hodnocení finanční pozice se využívají kromě jednotlivých skupin 
poměrových ukazatelů souhrnné indexy hodnocení finanční úrovně podniku. Důvodem 
vzniku těchto souhrnných modelů byla snaha včasného rozpoznání příčin nestability a 
hrozící krize podniků. Východiskem je fakt, že v podniku již několik roků před 
úpadkem dochází k jednotlivým změnám, které můžeme charakterizovat jako anomálie 
ve vývoji podniku. Bankrotní modely umožňují manažerům identifikovat hrozby 
pomocí jednotlivých indikátorů a dávají tak možnost včasně zareagovat a vhodnými 
finančně-ekonomickými nástroji předejít hrozící krizi.“ ( 8, s. 28-29) 
 
2.4.3.1  Altmanův index finančního zdraví 
„Altmanův index finančního zdraví vychází z tzv. diskriminační analýzy a patří 
do skupiny ukazatelů, kteří hodnotí finanční situaci podniku na základě jediného čísla. 
Tímto číslem je tak zvaný Z-faktor. Postup výpočtu Z-faktoru spočívá ve výpočtu pěti 
základních ukazatelů. Jednotlivým ukazatelům jsou přiřazeny váhy, které vyjadřují 
jejich významnost v oboru. Výpočet Altmanova indexu je jiný pro veřejně obchodované 
společnosti a pro společnosti, které nejsou veřejně obchodované.“ ( 8, s. 29) 
Z = 1,2*X1 + 1,4*X2 + 3,3X3 + 0,6*X4 + 0,999X5 ( 1, s. 88) 
Altmanův index pro společnosti s veřejně obchodovanými cennými papíry: 
  
Kde X1 = ČPK/Aktiva celkem, X2 = nerozdělený hosp.zisk/Aktiva celkem, X3 = 




Podniky s minimální pravděpodobností bankrotu mají Z>2,99, podniky s vysokou 
pravděpodobností bankrotu mají Z<1, 81   podniky v šedé zóně19 1, 81 <Z<2, 99 :L ( 1, 
s.88) 
Z = 0,717*X1 + 0,847*X2 + 3,107*X3 + 0,420*X4 + 0,998*X5  (20, s. 49) 
Altmanův index pro společnosti neobchodované na kapitálovém trhu: 
„Interpretace symbolů je stejná jako předchozí s výjimkou X4, kde tržní hodnota 
akcií byla vyměněna za hodnotu akcií účetní.“ (8, s.29) 
Podniky s minimální pravděpodobností bankrotu mají Z>2,90, podniky 
s vysokou pravděpodobností bankrotu mají Z<1,20 a podniky v šedé zóně 
1,20<Z<2,90.(20, s. 49) 
2.4.3.2  Indexy IN01, IN05 
„Altmanův model se začal u nás po roce 1990 široce využívat a byl často 
kritizován, že není vhodný pro naše podmínky. Proto začali manželé Neumaierovi na 
VŠE Praha vyvíjet ve spolupráci s MPO modely IN, které využily databázi MPO. 
Postupně byly vyvinuty modely IN95, IN01, IN05. „ (20, s. 50) 
Indexy IN jsou dalšími ze souhrnných ukazatelů, které se snaží jedním číslem 
zhodnotit finanční zdraví podniku. Vychází z Altmanovy analýzy, ale jsou 
konstruovány tak, aby co tak, aby co nejvěrněji odpovídaly situaci českých podniků. 
Index IN01 má z časového hlediska nejmenší omezení a je na velmi dobré úrovni. (20, 
s. 55) 
U indexu IN05 nedošlo k podstatným změnám ve vahách, změnily se pouze 
hranice pro zařazení podniků. (20, s. 56). 
IN05 = 0,13*Aktiva/Cizí zdroje + 0,04*EBIT/Úroky + 3,97*EBIT/Aktiva + 
0,21*Výnosy/Aktiva + 0,09*Oběžná aktiva/(Krátkodobé závazky+Krátkodobé 
bankovní účty). (20, s. 56) 
 
                                                             




IN05 < 0,90 podnik spěje k bankrotu s pravděpodobností 97% a 76% 
nebude tvořit hodnotu 
Kriteriální hodnoty: (20, s. 56). 
0,90 < IN05 < 1,60 šedá zóna 50% pravděpodobnost bankrotu 
IN05 > 1,60 podnik tvoř hodnotu s pravděpodobností 95% a 92% že 
nezbankrotuje 
 
2.4.3.3  Kralickův rychlý test 
„Pan Kralicek vybral z jednotlivých skupin ukazatelů čtyři ukazatele a podle 
jejich výsledných hodnot přiděluje firmě body“. (10, str. 76) 
Kvóta vlastního kapitálu = vlastní kapitál / aktiva 
Doba splácení dluhu z cash flow
kde je: Cash flow = výsledek hospodaření + odpisy + změna stavu rezerv 
 = (krátkodobé+dlouhodobé závazky)/cash flow 
Cash flow v tržbách = cash flow / tržby 
Rentabilita aktiv
Na základě hodnot těchto ukazatelů jsou firmě přiděleny body (10, str.77) 
 = [HV po zdanění + úroky (1-t)] / aktiva 
 
Výborně Velmi dobře Dobře Špatně Ohrožení
1 2 3 4 5
Kvóta vlastního kapitálu > 30% > 20% > 10% > 0% negativní
Doba splácení dluhu z CF <3roky <5let <12let > 12let > 30let
Cash flow v tržbách > 10% > 8% > 5% >0% negativní
ROA > 15% >12% > 8% > 0% negativní
Ukazatel
 




„Souhrnné indexy, které jsou uvedeny výše, jsou dobrým dokreslením finanční 
situace firmy, v žádném případě však nejsou schopné postihnout specifické rysy 
jednotlivých podniků a podmínek, ve kterých se podnik nachází a nahradit tak 
podrobnou finanční analýzu.“ (8, s.31) 
 
2.5 Hospodářská krize 
 
„Světová finanční krize 2008-09 začala psát svou historii v červenci roku 2007, 
se ztrátu důvěry amerických investorů v hodnotu hypoték. Následovalo lití peněz do 
finančních trhů ze strany institucí jako je Bank of England, Evropská Centrální Banka 
nebo americký Fed. Ukazatel vnímaného úvěrového rizika v ekonomice stoupl právě v 
červenci 2007. Poté se začal uklidňovat, ale znovu vzrostl 10. října 2008, kdy dosáhl 
rekordních 4,65%. Krize se dále prohloubila, když začaly burzy po celém světě strmě 
padat dolů. Důsledkem byl krach mnoha finančních institucí, jejichž zákazníci nebyli 
schopni splácet hypotéku a banky nedokázaly prodat jejich nemovitosti. Krachovaly 
banky, pojišťovny a subjekty nabízející hypotéky. V tu dobu se začala šířit celosvětová 
panika a z americké hypoteční krize se stala krize světová a hospodářská.“ (24) 
Hospodářská krize se na české ekonomice začala projevovat až ve druhé 
polovině roku 2008. Bankovní úsek zpřísnil podmínky získání úvěrů pro občany i 
podniky. Zvýšil se počet lidí, co nedosáhli na hypotéku. Lidé omezili nákupy komodit, 
na které by dosáhly pouze prostřednictvím úvěru. Mezi tyto komodity patří hlavně 
vozidla a byty. Právě automobilový průmysl, stavebnictví a trh s nemovitostmi patří 
k hlavním sektorům ekonomiky, které globální krize zasáhla nejvíce. V důsledku krize 
začali odpadávat nejdůležitější obchodní partneři tuzemského hospodářství, českým 
firmám začaly ubývat zakázky. Ve stavebnictví a u developerů se začalo propouštět, 
protože firmy nebyly schopné uživit tolik zaměstnanců. Banky jim zpřísnily podmínky 
pro získání financování svých projektů nebo provozní úvěry. Kvůli hůře dostupným 





3 Analýza problému a současné situace 
 
3.1 Informace o firmě 
3.1.1 Základní údaje: ( 8, s.33) 
 
Název obchodní společnosti:  XYZ, a.s. 
Sídlo obchodní společnosti:  Praha 
Právní forma:    Akciová společnost 
Datum vzniku:    18. duben 2001 
Základní kapitál:   2 000 000 Kč 
IČO:     31 44 73 41 
Obor činnosti:    Stavební průmysl, telekomunikace 
 
3.1.2 Historie  
„Společnost XYZ, a.s. byla založena v roce 2001 jako právní nástupce 
komanditní společnosti XYZ, a.s., která vznikla již v roce 1993. Společnost je zapsaná 
do obchodního rejstříku se základním kapitálem 2 miliony korun a 40 ks kmenových 
akcií ve jmenovité hodnotě 50 000 Kč. Firma sídlí v Praze. V začátcích se činnost firmy 
omezovala na malé počítačové sítě a místní kabelové televize. Od roku 1996 se 
s rozvojem mobilní telekomunikace (GSM20
                                                             
20 Global System for Mobille Communications  
) v ČR společnost zaměřila na tuto oblast a 
brzy se stala jedním z hlavních dodavatelů výstavby na českém trhu. Firma dodávala 
komplexní technologické celky pro mobilní komunikace a mezi její další aktivity patřilo 
projektování a výroba ocelových konstrukcí. V posledních letech firma procházela 
změnou ve svém zaměření výroby ve snaze adaptovat se podmínkám trhu. Nutnost 
změny byla vyvolána útlumem v oboru telekomunikací. Postupně začala firma 
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rozšiřovat své portfolio o výstavbu ocelových konstrukcí, komplexní elektroinstalace a 
projekci“ (8, str. 33). Od konce roku 2008 společnost bojuje s nesmiřitelnou 
hospodářskou krizí. Rozšíření portfolia bylo utlumeno katastrofálním stavem 
ekonomiky v Čechách. Vlivem markantního poklesu nabídky nových zakázek, podnik 
v současnosti bojuje o přežití.   
 
3.1.3 Velikost  
  Vzhledem k nízkému počtu zaměstnanců a obratu, řadíme firmu XYZ, a.s. mezi 
malé podniky. 
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
počet zaměstnanců 67 62 52 45 46 38 21
osobní náklady (mil.) 31 31 29 27 24 15 6  
Tabulka 2 - Průměrný počet zaměstnanců a výše osobních nákladů; Zdroj: Bc. Lenka 
Hanáková 
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Roční obrat 186 mil. 127 mil. 114mil. 114mil. 101mil. 56mil. 13mil.   
Tabulka 3 – Roční obrat; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
3.1.4  Předmět podnikání (8, s. 33) 
 
o Montáž, údržba a servis telekomunikačních zařízení 
o Provádění staveb, jejich změn a odstraňování 
o Projektová činnost ve výstavbě 
o Projektování elektrických zařízení 
o Montáž, opravy, revize a zkoušky vyhrazených elektrických zařízení 
o Inženýrská činnost v investiční výstavbě 
o Výroba, instalace a opravy elektrických strojů a přístrojů 
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3.1.5 Management, organizační struktura 
 
„Statutárním orgánem akciové společnosti je představenstvo, které mělo k datu 
30.4.2011 3 členy. Za společnost jednají a podepisují všichni (předseda + členové 
představenstva) anebo samostatně předseda představenstva. Kontrolním orgánem 
akciové společnosti je dozorčí rada, kterou tvoří 3 členové. Organizační strukturu 


















3.1.6 Vedení účetnictví 
 
„Účetní jednotka společnosti XYZ vede podvojné účetnictví. Firma si v roce 
2004 podala žádost o přechod z běžného kalendářního roku na hospodářský rok. Účetní 
závěrku společnost zpracovává vždy k 30. 4. příslušného roku.  Díky své právní 
formě, akciová společnost, byla firma XYZ dle zákona o účetnictví (§20 Zákona č. 563/ 
1991 Sb.) povinna mít účetní závěrku ověřenou auditorem.“ (8, s. 35). Ve sledovaném 
období 1.5.2009 – 30.4.2010 však firma již nedosáhla ani jedné ze tří podmínek výše 
zmiňovaného zákona. Tj. aktiva musí dosahovat více než 40 000 Kč, roční úhrn obratu 
více než 80 000 000 Kč a průměrný přepočtený stav zaměstnanců více než 50. (§20, 
odst.1, Zákona 563/1991 Sb.21) tudíž povinnost ověření účetní závěrky auditorem není 
nutná. „Daňové přiznání podává daňový poradce, proto je lhůta pro podání prodloužena 
o tři měsíce z 31. 3. na 31.6.(§40, odst. 3, Zákona 337/1992 Sb.22
 











                                                             
21 Zákon o účetnictví 
22 Zákon o správě daní a poplatků 
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3.2 Aplikace finanční analýzy 
 
3.2.1 Horizontální a vertikální analýza účetních dokladů 
3.2.1.1 Horizontální analýza rozvahy 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM  82 860 70 385 64 006 53 051 60 817 28 683 13 861
Dlouhodobý majetek 8 945 1 804 1 278 2 151 2 546 1 670 1 719
Oběžná aktiva 73 478 68 216 62 288 50 616 58 065 26 962 11 038
Ostatní aktiva -












Graf 2 – Vývoj Aktiv (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Období 2004 – 2007 
Celková aktiva jsou nejvíce ovlivněna vývojem aktiv oběžných, která mají po 
celou dobu klesající charakter. V roce 2005 tento sestupný trend aktiv podtrhl prodej 
pozemku. Položka dlouhodobý majetek se snížila o 79,83% tj. 7 141 tis. Kč v absolutní 
výši. I přes nákup softwaru v hodnotě 900 tis. Kč,  kdy se v roce 2007 dlouhodobý 
majetek navýšil o 68,31%, celková aktiva, vlivem poklesu aktiv oběžných, o 18,74%, 
stále klesají.  
Období 2008 – 2010 
Roku 2008 došlo k nárůstu celkových aktiv o 14, 68% tj. 7 766 tis. Kč. 
v absolutní výši. Příčinou je zvýšení jak oběžných aktiv o 14,72%, tak dlouhodobého 
majetku o 1,27%. Rokem 2009, poznamenaným hospodářskou krizí, začaly  firmě 
komplikace. Oběžná aktiva v podobě zásob a krátkodobých pohledávek klesla až o 
 44 
 
53,57% tj. 31 103 tis. v absolutní výši. Celková aktiva se tímto snížila o 52, 84% čímž 
se dostala na částku 28 683 tis. Kč. V dlouhodobém majetku k žádným podstatným 
změnám, které by ovlivnily výši celkových aktiv nedošlo. 
 
 
Graf 3 - Vývoj oběžných aktiv (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Graf 4 - Vývoj zásob (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
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Období 2004 – 2007 
Oběžná aktiva jsou ovlivňována především zásobami a to zejména 
nedokončenou výrobou. Aktivity společnosti spadají hlavně do výroby, proto 
nedokončená výroba zaujímá podstatnou část aktiv. Krátkodobý finanční majetek, 
tvořený penězi v hotovosti a na účtech bank, v roce 2005 klesl o 67%, což činí 5 259 tis. 
Kč díky  čerpání dlouhodobého bankovního úvěru v roce 2004 za účelem koupi 
pozemku a jeho následného prodeje v roce 2005. Ve 2005 došlo ke splacení 
dlouhodobého bankovního úvěru z peněz utržených z  pozemku. 2006 společnost 
čerpala krátkodobý bankovní úvěr – kontokorent, proto vývoj krátkodobého finančního 
majetku vzrostl až o 4 310 tis. Kč. (8, str.37).  
Období 2008 – 2010 
Z grafu č.3 vývoje oběžných aktiv je patrný zlom v roce 2008, kdy oběžná aktiva 
ovládly krátkodobé pohledávky. Důvodem této změny je dokončení většiny zakázek a 
stagnace v odvětví výroby, která způsobila markantní pokles nabídky zakázek nových. 
Vývoj krátkodobých pohledávek je klesající. Investoři splácí své závazky, nové však 
nevznikají. Zpřísnění podmínek bankovního sektoru zapříčinilo snížení kontokorentního 
úvěru, což se projevilo na výši položky krátkodobý finanční majetek. V roce 2008 se 
snížil o 47,78% tj. 4 498 tis. Kč. Klesající trend krátkodobý finanční majetek 
zaznamenal i v následujících letech a to ve 2009 o 39,15% tj.1 924tis. a roku 2010 





Graf 5 - Vývoj pasiv (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 
Graf 6 - Vývoj cizích zdrojů (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Období 2004 - 2007  
„V pasivech převažující položka cizí zdroje po celé sledované období klesá. Příčinou je 
silný vliv krátkodobých závazků, které tvoří přes 60 % cizích zdrojů“ (8, str.39). 
K největšímu poklesu cizích zdrojů došlo v roce 2005 a to o 20% tj. 12 475 tis. Kč. 
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Podnik splatil dlouhodobý bankovní úvěr ve výši 4 737 tis. Kč a snížila se položka jiné 
závazky (což jsou závazky vůči akcionářům) o 9 709 tis. Kč. 
Ke snížení krátkodobých závazků došlo v roce 2006 a to o 19,28 % tj. 8 458 tis. Kč. 
Příčinou je úhrada závazků z obchodních vztahů čerpáním kontokorentního úvěru. V 
grafu č. 6 vidíme nárust položky bankovní úvěry a výpomoci o to 7 862 tis. Kč  
Jediná rostoucí položka cizích zdrojů, je vlastní kapitál. Vlastní kapitál je tvořen 
z hodnot základního kapitálu, kapitálových fondů, rezervních fondů, výsledku 
hospodaření  minulých let a výsledku hospodaření běžného účetního období. Na výši 
vlastního kapitálu se nejvíce podílí nerozdělený zisk minulých let, který je neustále 
vzrůstajícího charakteru. Roku 2005 zaznamenal největší meziroční vzestup a to o 56% 
což činí 1050 tis. Kč. Výsledek hospodaření účetního období má klesající tendenci. 
V roce 2006 klesl až o 47%.  Rokem 2007 se tento pokles zastavil, firma navýšila zisk 
oproti předešlému období o 208%. (8, s.39) 
Položku dlouhodobé závazky představuje odložená daň, která je v roce 2006 
částečně uhrazena. „Z grafu vyčteme, že v roce 2007 si společnost navýšila rezervu, 
která je určena na daň z příjmů. Tyto položky jsou ovšem tak malé, že se na celkové 
sumě pasiv téměř nepodílejí“ (8, s.39). 
Období 2008 – 2009 
 V následujícím sledovaném období jsou pasiva tvořena, s výjimkou roku 2008,  
z 90% pouze cizími zdroji. Díky stagnujícímu odvětví výroby společnost dokončila 
rozpracované zakázky a nové již nezačala, což je patrné z grafu vývoje pasiv. V roce 
2009 klesla rozpracovanost výroby (položka ostatních přechodných aktiv) o 100%. 
 Vývoj vlastního kapitálu již není závislý na nerozděleném zisku minulých let, 
ten se v roce 2008 navýšil o 30,86% tj. 1 270 tis. Kč v absolutní výši, a do konce 
sledovaného období se jeho stav nezměnil. Vlastní kapitál ovlivnil v roce 2008 výsledek 
běžného účetního období. Podnik dosáhl ztráty 6 701 tis. Kč, čímž se položka VK23
                                                             
23 Vlastní kapitál 
 
snížila o 88%. 
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 Položka cizí zdroje vzrostla v roce 2008 zhruba o 11% tj. 3 907 tis. Kč 
v absolutní výši, což zapříčinil růst krátkodobých závazků o 8% tj. 2 389 tis. Kč a 
zároveň navýšení položky bankovní úvěry a výpomoci o 43,03% tj. 2 131 tis. Kč. 
Podnik díky nastolenému opatření banky, omezit čerpání úvěru, byl nucen zredukovat 
úhrady svých závazků. Z grafu č. 6 můžeme sledovat, že firma v následujících letech již 
čerpá kontokorentní úvěr ( v roce 2009 ve výši 1 377 tis. Kč, ve 2010 1 915 tis. Kč) a 
závazky z obchodních vztahů se postupně snižují. V roce 2010 až o 73%.  
 Vývoj krátkodobých závazků zobrazuje graf č. 7. Zde je zřetelná závislost 
krátkodobých závazků na položkách jiné závazky a závazky z obchodních vztahů. Do 
roku 2007 převyšovala hodnota jiných závazků (závazky k akcionářům) výši závazků 
z obchodních vztahů. Avšak v roce 2008 došlo ke zlomové situaci, položka jiné závazky 
se snížila o 28, 40%, přesto krátkodobé závazky zaznamenaly růst a to díky navýšení 
závazků z obchodních vztahů o 110%. Roku 2009 akcionáři prominuli díky tlaku banky  
část své pohledávky  za účelem navýšení vlastního kapitálu.  
 
 





3.2.1.2  Vertikální analýza rozvahy 
 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Dlouhodobý majetek 10,80% 2,56% 2,00% 4,05% 4,19% 5,82% 12,40%
Ostatní aktiva - přechodné účty 
aktiv 0,53% 0,52% 0,69% 0,54% 0,34% 0,18% 7,96%













Graf 8 - Struktura aktiv (%); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Krátkodobý finanční majetek 9,617% 3,691% 10,793% 17,743% 8,082% 10,428% 3,665%
Krátkodobé pohledávky 24,133% 32,308% 46,160% 35,164% 47,980% 69,585% 50,429%
Dlouhodobé pohledávky 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

















Období 2004 - 2007 
V grafu č. 7 zobrazující strukturu aktiv vidíme, že 90% celkových aktiv představují 
aktiva oběžná. Pouze v roce 2004 dosáhla výše 88,68% díky dlouhodobému majetku, 
který tvoří 10,80 % celkových aktiv. Největšími položkami oběžných aktiv jsou zásoby 
v podobě nedokončené výroby a krátkodobé pohledávky. V letech 2004 a 2005 vytváří 
zásoby nadpoloviční většinu oběžných aktiv. Zatímco se v roce 2006 a 2007 zvýšil 
podíl krátkodobého finančního majetku (díky čerpání kontokorentního úvěru) a podíl 
krátkodobých pohledávek na oběžných aktivech, zásoby se snížily na 40% celkového 
objemu OA.24
Období 2008 – 2010 
. Stálých aktiv neboli dlouhodobého majetku má firma nejvíce v roce 
2004. Vlastnictví pozemku představuje 10,80% z celkových aktiv. ( 8, s. 40-41) 
Trend převažujícího vlivu oběžných aktiv v aktivech celkových se v následujících 
letech nezměnil. Na základě stimulu banky v rámci protikrizových opatření, firma ke 
konci roku 2008 omezila čerpaní  kontokorentního úvěru. Zároveň se zhoršila platební 
morálka odběratelů. Tyto dva fakty způsobily nárůst krátkodobých pohledávek a pokles 
peněz na bankovních účtech. Strukturu oběžných aktiv v roce 2008 tvoří 39% zásoby, 
48% krátkodobé pohledávky a 8% krátkodobý finanční majetek. V roce 2009, díky 
vysokým pohledávkám již banka povolila vyšší limit k čerpání kontokorentního úvěru, 
což vidíme na grafu č. 8 v navýšení položky krátkodobý finanční majetek. Platební 
morálka firem se nezměnila, rozpracované zakázky byly dokončeny a nová výroba 
nebyla započata, což vedlo ke snížení zásob. Struktura oběžného majetku zaznamenala 
zásadní změny. Zásoby představují 14%, Krátkodobé pohledávky 70%, krátkodobý 
finanční majetek 10%. V roce 2010 se firmě podařilo snížit své závazky prostřednictvím 
úhrad z bankovních účtů na které plynuly peníze z úhrad pohledávek.  
 
                                                             
24 Oběžná aktiva 
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2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Nedokončená výroba 51,807% 58,174% 39,003% 41,187% 38,642% 12,680% 22,834%













Graf 10 - Struktura zásob (%); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
Z grafu č.9 je patrný vliv nedokončené výroby na strukturu zásob. V letech 2004 a 2005 
tvoří NV25
 
 nadpoloviční většinu zásob.  
 
Graf 11 - Struktura krátkodobých pohledávek (%); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
                                                             
25 Nedokončená výroba 
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Vzhledem k silnému vlivu krátkodobých pohledávek na OA znázorňuji v grafu 
č.11 jejich strukturu. Je patrné, že tato položka je ovlivňována pohledávkami 
z obchodních vztahů. Zde vidíme, že ve sledovaném období 2008 – 2010 došlo 
k navýšení procenta pohledávek z obchodních vztahů, což zapříčinila nevůle odběratelů 
hradit své závazky a markantní pokles zásob tvořených rozpracovanou výrobou. 
Nejvyššího procenta pohledávek z obchodních vztahů firma dosáhla v roce 2009 a to 
67,72%. Ostatní položky krátkodobých pohledávek jako jsou jiné pohledávky a daňové 
pohledávky jsou zanedbatelného charakteru. 
  
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Ostatní pasiva - přechodné 
účty pasiv 26,87% 28,98% 22,48% 18,33% 33,35% 0,00% 0,00%
Cizí zdroje 66,94% 62,63% 67,66% 67,37% 65,19% 94,25% 95,96%













Graf 12 - Struktura pasiv (%); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Období 2004 – 2007 
„Z grafu vývoje struktury pasiv lze přehledně pozorovat zadluženost firmy. 
Nejvyšší hodnoty vlastních zdrojů firma dosahuje v roce 2007, kdy k financování aktiv 
využívá 14,30% vlastního kapitálu. Rostoucí trend vlastního kapitálu je sice pozitivní, 
přesto však takto vysoké zadlužení je pro firmu riskantní a může ji přivést k bankrotu“ 




Období 2008 – 2009 
 V tomto období uvedené údaje krytí cizího kapitálu vlastním zobrazují 
alarmující výsledky. V roce 2008 je převaha cizích zdrojů nad vlastním kapitálem až 
97%. V následujících letech poměr klesl, stále však dosahuje hodnot přes 90%.  




Graf 13 - Struktura cizích zdrojů (%); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 Z grafu č. 12 je zřejmý vliv krátkodobých závazků na strukturu cizích zdrojů. 
Graf č. 13 podrobněji specifikuje strukturu položky krátkodobé závazky. 
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2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Jiné závazky 43,88% 37,86% 39,62% 39,80% 24,85% 26,98% 35,09%
Dohadné účty pasivní 0,81% 4,27% 0,11% 1,31% 1,34% 1,91% 0,14%
Stát - daňové závazky a dotace 1,88% 0,88% 1,97% 0,58% 1,17% 7,22% 4,67%
Závazky ze sociálního zabezpečení 
a zdravotního pojištění 0,92% 1,27% 1,17% 1,30% 0,74% 1,20% 1,97%













Graf 14 - Struktura krátkodobých závazků (%); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Období 2004 – 2007 
Strukturu krátkodobých závazků tvoří v největší míře jiné závazky. Jiné závazky 
představují především přijaté zálohy od akcionářů. Celkovou strukturu krátkodobých 
závazků však ovlivňují závazky z obchodních vztahů, které jsou proměnlivého 
charakteru a svou výší tak působí na změny jednotlivých položek struktury. V roce 
2005 dosahují závazky z obchodních vztahů 17,33%, naopak položka jiné závazky 
klesla na 37,86%. Závazky z obchodních vztahů zůstávají v průměru na 13%. 
Období 2008 – 2010 
 V roce 2008 se na krátkodobých závazcích podílí 25, 3% závazky z obchodních 
vztahů. Již jsem zmiňovala v předchozích komentářích, že důvodem je omezení čerpání 
kontokorentu a špatná platební morálka zákazníků, čímž se redukovaly úhrady závazků. 
Tento jev se o to více projevil v roce 2009, kde obchodní závazky vykazují 36,21%.  
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3.2.1.3  Horizontální analýza výsledovky 
 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Náklady vynaložené na 
prodané zboží 217 670 80 0 0 0 0
Výkonová spotřeba 79168 70 618 77 763 80 908 85 508 43 593 10 338
Osobní náklady 30966 31 353 28 861 27 066 24 848 15 322 5 725
Daně a poplatky 324 1 201 546 491 272 182 18
Odpisy DHNM, DHM 1521 1 742 1 998 1 035 702 897 0
Ostatní provozní náklady 70887 2 147 2 532 1 792 1 882 1 017 370
Nákladové úroky 355 703 547 491 710 618 501












Graf 15 - Vývoj nákladů (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Období 2004 - 2007 
Z grafu č. 15 – vývoj nákladů je evidentní, že nejvíce firmu zatěžují náklady 
položek výkonová spotřeba a osobní náklady. Výkonová spotřeba se pohybuje přímo 
úměrně k Výkonům společnosti. V roce 2005 Výkony klesly o 15, 16 % a zároveň se 
snížila výkonová spotřeba o 10,80%. Následně v roce 2006 firma zvýšila své Výkony o 
17,15 % a výkonová spotřeba vzrostla o 10,12%.   Avšak v roce 2007 Výkony klesly o 
0,11%, spotřeba však zaznamenala nárůst o 4,04%. Osobní náklady spolu s výkonovou 
spotřebou, vytváří největší podíl na nákladech celkových. Zatímco o výkonové spotřebě 
můžeme tvrdit, že kopíruje trend Výkonů, u osobních výkonů to tak není. V roce 2005 
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Výkony klesly o 15,16%, osobní náklady však vzrostly o 1,25% tj. o 380 tis. Kč., a tím 
se samozřejmě snížila přidaná hodnota. „V roce 2006 osobní náklady klesly o 7,95% tj. 
2 492 tis. Kč a v roce 2007 o 6,22% tj. 1 795 tis. Kč“ (1, str.44).  Co se týče nákladové 
položky Odpisy dlouhodobého majetku, zmíním rok 2007, kde účetní jednotka změnila 
odepisování dlouhodobého majetku na 36 měsíců, důsledkem byl pokles odpisů o 
48,20% tj. 963 tis. Kč. v absolutní výši. Položka daně a poplatky je víceméně konstantní 
s výjimkou roku 2005, kde došlo k navýšení o 270% tj. 877 tis. Kč. díky úhradě daně 
z převodu nemovitosti ve výši 870 000 Kč. Položka ostatní finanční náklady
Období 2008 – 2010 
 zahrnuje 
kurzové ztráty spojené s kontrakty v zahraničí (8, s.45). 
 Následující sledované období již bylo etapou redukce nákladů. Neustále hlavní 
nákladovou položkou zůstávají výkonová spotřeba a osobní náklady. V roce 2008 
výkonová spotřeba vzrostla o 5,69% tj. 4 600 tis. Kč, osobní náklady však klesly o 
8,19% tj. 2 218 Kč. Od roku 2009 již výkonová spotřeba klesá, ve 2010 dokonce o 
76,29%. Klesají však i Výkony. Osobní náklady ve 2009 klesly o 38,34% tj. 9 526 tis. 
Kč a v roce 2010 až o 62,64% tj. 9 597 tis. Kč. 
 




Období 2004 - 2007 
Firma se realizuje v odvětví služeb, z čehož plyne, že celkové tržby budou 
ovlivněny převážně položkou Výkony, což také znázorňuje graf č. 16. Nejvyšších tržeb 
dosáhl podnik v roce 2004, kde výnosy z výkonů dosahují výše 113 436 tis. Kč. „K 30. 
4. 2006 tržby klesly o 15,16% tj. 17 192 tis. Kč. V hospodářském roce 2007 
zaznamenaly růst o 17,15% tj. 16 510 tis. Kč a k 30. 4. 2008 vzrostly již o pouhá 4% tj. 
3 145 tis. Kč v absolutní výši. Z pohledu na křivku výkonů, můžeme usoudit, že tržby 
stagnují, což díky zvyšující se inflaci od roku 2005 bohužel pro podnik není příznivá 
situace.“ (8, str.45) Za zmínku stojí prodej telekomunikačního zařízení v roce 2005 
v hodnotě 1 100 tis. Kč., čímž došlo k navýšení tržeb za prodej zboží o 324% tj. 873 tis. 
Kč. 
Období 2008 – 2010 
 Tržby z výkonů začaly počínaje rokem 2008 zřetelně klesat. V roce 2008 
zaznamenala společnost pokles tržeb o 10, 32% tj. 11 626 tis. Kč., ve 2009 o 46, 52% tj. 
46 994 tis. Kč. a v roce 2010 o 75,29 % tj. 40 670 tis.  Kč v absolutní výši. Tento 
markantní pokles výnosů měl samozřejmě znatelný vliv na hospodářský výsledek a tím 
i na tvorbu vlastního kapitálu. Akcionáři společnosti byli nuceni vzdát se částečně své 
pohledávky vůči podniku a navýšit tím zisk. V roce 2009 zmiňované navýšení vidíme 
v položce ostatní finanční výnosy, kde došlo k prominutí 5 mil. Kč. z celkového 
závazku a v roce 2010 akcionáři odpustili 2,5 mil. Kč. Uvedené navýšení položky 





2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Provozní výsledek 
hospodaření 1170 2 391 1 080 1 594 -10 842 -5 554 -2 737
Finanční výsledek 
hospodaření 1040 -755 -49 242 4 120 6 319 1 648
Výsledek hospodaření za 
běžnou činnost 1043 829 393 1 252 -6 701 765 -1 089
Mimořádný výsledek 
hospodaření 7 -51 19 17 0 0 0
Výsledek hospodaření 
před zdaněním 2217 1 585 1 050 1 853 -6 722 765 -1 089
Výsledek hospodaření za 













Graf 17 - Vývoj hospodářských výsledků (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Období 2004 - 2007 
„Firma XYZ, a.s. má zisky především z provozní činnosti, proto je výsledek 
hospodaření v účetním období nejvíce ovlivněn provozním výsledkem hospodaření.“ (8, 
str.46) Ten se díky vysokým výkonům po celé období pohybuje v kladných číslech. 
V roce 2005 vzrostl o 104% tj. 1 221 tis. Kč díky prodeji nemovitosti. Finanční 
výsledek hospodaření ovlivňují kurové rozdíly. V  roce 2006 se markantně snížila 
položka finančního výsledku hospodaření a to až o173% tj. 1 795 tis.Kč. Důvodem jsou 
nízké kurzové zisky oproti roku 2004, kde společnost inkasovala cca 2 100 tis. Kč díky 
kontraktu na Ukrajině. Roku 2006 se ztráta finančního výsledku hospodaření snížila o 
93% tj. o 709 tis. Kč a v roce 2007 již dosahuje kladných hodnot a to opět díky 
kurzovému zisku v hodnotě 1 500 tis. Kč, který pokryl vysoké kurzové ztráty 
z kontraktu na Slovensku ve výši  cca 1 milionu Kč (8, str. 46). Nejvyššího zisku 
dosáhla firma v roce 2007. Důvodem byla stálá neměnící se výše výkonů, inkaso 
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kurzového zisku ve výši 1 500 tis. a změna odepisování dlouhodobého majetku, která 
firmě přinesla k dobru 963 tis. ve snížení nákladů.  
Období 2008 - 2010 
 V roce 2008 již podnik hospodařil se ztrátou 6 701 tis. Kč. Příčinou je záporný 
výsledek hospodaření z provozní činnosti daný poklesem výkonů. Klesající vývoj 
výkonů pokračuje nadále i v roce 2009, zde však společnost dosáhla zisku 765 tis. Kč. 
díky „vkladu“ 5 miliónů od akcionářů. V roce 2010 však další prominutí dluhu firmy 
vůči akcionářům, v podobě navýšení finančních výnosů o 2,5 mil. Kč., nepomohl. 
Společnost dosáhla ztráty 1 089 tis. mi. Kč. 
 
3.2.1.4 Vertikální analýza výsledovky 
 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu 0,36% 29,33% 0,41% 0,12% 0,23% 0,47% 2,67%
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 99,73% 98,85% 99,94% 100,00%100,00%100,00%100,00%













Graf 18 - Struktura tržeb (v tis. Kč); Zdroj Bc. Lenka Hanáková 
 
 Z grafu č. 18 je zřejmé, že analyzovaná firma je společností výrobní resp. 
provozní. Po obě analyzovaná období zaujímají tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb téměř stoprocentní podíl z tržeb celkových. V roce 2005 ovlivnil strukturu 
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celkových tržeb prodej nemovitosti. Tržby z prodaného dlouhodobého majetku zde tvoří 
29,3%. V následujících letech přesáhla výše jedno procento až v roce 2010. 
 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Odpisy dlouhodobého 
nehmotného a hmotného 
majetku
1,529% 1,754% 1,551% 0,894% 0,707% 1,214% 0,000%
Daně a poplatky 0,326% 1,209% 0,424% 0,424% 0,274% 0,246% 0,130%
Osobní náklady 31,137% 31,574% 22,405% 23,383% 25,011% 20,739% 41,437%
Výkonová spotřeba 79,605% 71,115% 60,369% 69,900% 86,068% 59,005% 74,826%
Náklady vynaložené na 













Graf 19 - Struktura nákladů (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 Struktura nákladů je po obě sledovaná období nejvíce ovlivněna položkami 
výkonové spotřeby a osobních nákladů. Nejvyšší podíl výkonové spotřeby na celkových 
nákladech je v roce 2008 a to 86, 1%. Naopak nejnižší procento podílu výkonové 
spotřeby je v roce 2009, což zapříčinil úbytek nabídky nových zakázek a následující  
pokles výkonů.  
„V roce 2004 měla firma XYZ, a.s největší objem zakázek, zaměstnávala 
nejvíce zaměstnanců ze všech sledovaných období, což se samozřejmě podepsalo i na 
osobních nákladech, zaujímají 31,1% z celkových nákladů“ ( 8, str. 48). Nejvyšších 
osobních nákladů, 31,6 % z celkových nákladů,  firma docílila v roce 2005 i přes pokles 




3.2.2 Pravidla financování 
 
3.2.2.1 Zlaté bilanční pravidlo financování 
 
„Zlaté bilanční pravidlo poměřuje dlouhodobý majetek a dlouhodobé zdroje. 
Toto pravidlo nám říká, že je nezbytné slaďovat časový horizont trvání částí majetku 
s časovým horizontem zdrojů, ze kterých jsou financovány“ (8, str.49).  
Zlaté bilanční pravidlo 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Dlouhodobý majetek 8 945 1 804 1 278 2 151 2 546 1 670 1 719
Dlouhodobé zdroje 10 063 6 114 6 343 8 897 1 409 1 824 735
Převaha zdrojů 1 118 4 310 5 065 6 746 -1 137 154 -984
Převaha zdrojů 12,50% 238,91% 396,32% 313,62% -44,66% 9,22% -57,24%  
  Tabulka 4 - Zlaté bilanční pravidlo financování (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 
Graf 20 – Zlaté bilanční pravidlo financování (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 V období 2004 – 2007 firma plně pokrývá svůj dlouhodobý majetek 
dlouhodobými zdroji. Rozdíl dlouhodobých zdrojů a majetku je však poměrně 
značný, proto se lze domnívat, že firma využívá dlouh.zdrojů i k financování 
oběžných aktiv, což není příliš efektivní (8, str. 49). V následujících letech je zlaté 
pravidlo splněno pouze v roce 2009. V roce 2008 a 2010 musí být dlouhodobý 
majetek financován i z krátkodobých zdrojů, což je dlouhodobě neudržitelný stav. 
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3.2.2.2  Zlaté pravidlo vyrovnání rizika 
 
„Zlaté pravidlo vyrovnání rizika se zabývá poměrem vlastního a cizího 
kapitálu. Říká nám, že vlastní zdroje by měly převyšovat zdroje cizí. V krajním 
případě by poměr vlastního a cizího kapitálu by měl být roven jedna ku jedné“ (8, str. 
50).  
Vyrovnání rizika 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Vlastní zdroje 5 125 5 903 6 314 7 584 884 1 649 560
Cizí zdroje 55 469 44 082 43 304 35 741 39 648 27 034 13 301
Převaha vlast. zdrojů -50 344 -38 179 -36 990 -28 157 -38 764 -25 385 -12 741
Převaha vlast. zdrojů -90,76% -86,61% -85,42% -78,78% -97,77% -93,90% -95,79%  
Tabulka 5 - Zlaté pravidlo vyrovnání rizika (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 
Graf 21 - Zlaté pravidlo vyrovnání rizika (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 Toto pravidlo firma nesplňuje v žádném ze sledovaných období. Poměry 
vlastního a cizího kapitálu jsou velmi vysoké. V roce 2004 dosahuje poměr cizích 
zdrojů 90%, což vypovídá o značné zadluženosti firmy. V období 2008 – 2010 
převažují cizí zdroje až 97%. „Takto vysoké zadlužení firmy není dobrým signálem pro 




3.2.2.3  Zlaté pari pravidlo 
 
„Pari pravidlo dává do poměru dlouhodobý majetek a vlastní kapitál. Vyžaduje 
krytí dlouhodobého majetku výhradně vlastním kapitálem firmy. Tento velmi opatrný 
přístup však není v praxi obecně dodržován, protože neumožňuje využít výhody, které 
jsou spojeny s využíváním cizího kapitálu“. (8, str. 51) 
           
Zlaté pari pravidlo 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Dlouhodobý majetek 8 945 1 804 1 278 2 151 2 546 1 670 1 719
Vlastní kapitál 5 125 5 903 6 314 7 584 884 1 649 560
Převaha vl. kapitálu -3 820 4 099 5 036 5 433 -1 662 -21 -1 159
Převaha vl. kapitálu -42,71% 227,22% 394,05% 252,58% -65,28% -1,26% -67,42%  
Tabulka 6 - Zlaté pari pravidlo (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 
Graf 22 - Zlaté pari pravidlo (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 V období 2004 – 2007 dodržuje firma Pari pravidlo ve všech letech s výjimkou 
roku 2004, kde je převis majetku o 42% nad vlastním kapitálem (8, str. 51). V letech 
2008 – 2010 převažuje vlastní kapitál dlouhodobý majetek. V ideální situaci by vlastní 
kapitál měl pokrývat dlouhodobý majetek jen částečně, zbytek by byl financován 
dlouhodobými zdroji. Vlastním kapitálem by se nemělo plýtvat, protože je pro firmu 
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tím nejdražším. Vlastník firmy nese největší riziko. V případě konkurzu je uspokojen až 
jako poslední. 
 
3.2.3  Analýza pracovního kapitálu 
 
Analýza ČPK 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
 + zásoby 45 512 42 878 25 835 22 548 23 970 4 012 3 540
 + celkové pohledávky 19 997 22 740 29 545 18 655 29 180 19 959 6 990
 + finanční majetek 7 969 2 598 6 908 9 413 4 915 2 991 508
 - krátkodobé závazky -50 531 -43 871 -35 413 -30 176 -32 565 -21 328 -9 510
 - krátkodobé úvěry 0 0 -7 862 -4 252 -6 558 -5 531 -3 616
ČPK 22 947 24 345 19 013 16 188 18 942 103 -2 088  
Tabulka 7 - Čistý pracovní kapitál (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 
Graf 23 - Čistý pracovní kapitál (v tis. Kč); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 V letech 2004 – 2009 má firma dostatek oběžných aktiv k pokrytí svých 
krátkodobých závazků. V roce 2010 ovšem čistý pracovní kapitál zaznamenal zápornou 
hodnotu. V případě, že by se podnik dostal do finančních problémů, nemá dostatek 
oběžných aktiv k úhradě svých závazků. 
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3.2.4 Analýza poměrových ukazatelů 
3.2.4.1 Ukazatel likvidity 
 
 
Graf 24 – Likvidita (tis. Kč.); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
Ukazatel běžné likvidity nám ukazuje kolikrát je společnost schopna uspokojit své 
věřitele, kdyby proměnila svá oběžná aktiva v daném okamžiku na hotovost. Hodnoty 
menší než 1 jsou z hlediska finančního zdraví nepřijatelné. Ukazatel pohotové likvidity 
vyřazuje z oběžných aktiv zásoby, které jsou nejpomaleji se obracející položkou 
oběžných aktiv a tedy nejméně likvidní. Standartní hodnota je 1 – 1,5. Okamžitá 
likvidita nám ukazuje okamžitou schopnost společnosti uhradit své krátkodobé závazky. 
Doporučená hodnota se pohybuje mezi 0,2 – 0,5. Peněžní likvidita
 
 nám říká, jak zvládá 





Období 2004 – 2007 
 Běžná likvidita dosahuje v každém roce hodnotu 1,5, což je z hlediska 
finančního zdraví podniku akceptovatelné. Bankovní standarty jsou 2 - 3. Požadavky 
peněžní likvidity firma splnila pouze v roce 2007, kde byla nejnižší hodnota 
krátkodobých závazků a nejvyšší hodnota krátkodobého finančního majeteku ve 
sledovaném období.  V ostatních letech klesl údaj pod 0,2. Pohotová likvidita má 
akceptovatelnou hodnotu pouze v roce 2006, kde dosáhla výše 1,03. Okamžitá likvidita
Období 2008 – 2010 
 
přesáhla hodnotu 0,2 až v letech 2006 a 2007. 
 Z pohledu běžné likvidity je společnost schopna uhradit své krátkodobé závazky, 
kdyby proměnila oběžná aktiva na hotovost, ve všech sledovaných letech. Vyčleníme – 
li položku zásob, zjistíme, že pohotová likvidita dosahuje požadujících hodnot v letech 
2008, 2009. V roce 2010 firma při přeměně svých oběžných aktiv nebude mít dostatek 
peněžních prostředků na úhradu svých krátkodobých závazků. Ukazatel okamžité 
likvidity nám ukazuje, že firma nebude schopna ani v jednom období uhradit svým 
krátkodobým finančním majetkem krátkodobé závazky. Taktéž ukazatel peněžní 
likvidity
  
 nedosáhl ani v jednom období na údaj 0,2, což znamená, že podnik nezvládne 









3.2.4.2 Ukazatel rentability 
 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ROA (ZISK/AKTIVA) 1,3% 1,1% 0,6% 2,4% -11,0% 2,7% -7,9%
ROE (ZISK/VK) 20,5% 13,2% 6,5% 16,7% -758,0% 46,4% -194,5%
ROS (EBIT/TRŽBY) 0,6% 0,6% 0,4% 1,1% -6,2% 1,2% -6,7%
ROI (EBIT/ CELK.KAP) 4,2% 4,6% 3,2% 5,4% -14,8% 4,8% -4,2%
Produkční síla aktiv 
(EBIT/AKTIVA) 3,1% 3,3% 2,5% 4,4% -9,9% 4,8% -4,2%













Graf 25 – Rentabilita (%); Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 „Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání 
bez ohledu na to, z jakých zdrojů byla financována (vlastních, cizích, krátkodobých, 
dlouhodobých)“ (20, s. 27). Ukazatel ROE měří rentabilitu vlastního kapitálu. „Říká, 
kolik čistého zisku připadá na jednu korunu investovaného kapitálu akcionářem“ (1, str. 
54). „Rentabilita tržeb ROS měří podíl čistého zisku, který připadá na 1 Kč tržeb, tento 
ukazatel tvoří jádro efektivnosti podniku“ (8, str. 54). „Rentabilita investovaného 
kapitálu ROCE vyjadřuje výnosnost dlouhodobě investovaného kapitálu. Investovaným 
kapitálem se zde rozumí součet vlastního kapitálu, rezerv, dlouhodobých závazků a 
dlouhodobých úvěrů“ (8, str. 54). ROI, neboli ukazatel rentability vloženého kapitálu 
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nebere v úvahu daň, ani úroky. Je vhodný pro srovnávání různě zdaněných a 
zadlužených podniků. Optimální hodnota je 0,12 – 0,15.  
 
Období 2004 – 2007 
 Nejlepšího výsledku dosáhla firma v roce 2007, kdy má ukazatel ROA hodnotu 
2,4% tzn., že 2,4% čistého zisku připadá na jednotku aktiv. Nejnižší procento zisku na 
jednotku aktiv je v roce 2006 kdy firma dosáhla nejmenšího zisku. Rentabilita vlastního 
kapitálu ROE zaznamenala nejvyšší hodnoty v letech 2004 a 2007, kdy firma 
inkasovala největší zisky. Na jednu korunu investovaného vlastního kapitálu připadne  
v roce 2004 20, 5 % čistého zisku. %Rentability tržeb ROS je nejvyšší v roce 2007 díky 
velikosti čistého zisku. Na jednu korunu tržeb připadne 1,1% čistého zisku. Rentabilita 
investovaného kapitálu ROCE je nejvyšší v roce 2005, kde výnosnost dlouhodobě 
investovaného kapitálu je 37,4%.  Naopak nejnižší % výnosnosti zaznamenal podnik 
v roce 2006, díky nízkému zisku před zdaněním. ROI
Období 2008 – 2010 
 dosahuje po celé sledované 
období optimálních hodnot. 
 Vzhledem k tomu, že při analýze ukazatele rentability vycházíme ze zisku 
společnosti, je zřejmé, že v letech 2008 a 2010, kdy firma hospodařila se ztrátou, budou 
všechny ukazatele ROA, ROE, ROCE, ROS záporné. Společnost vykazuje nulovou 
ziskovost na jednotku aktiv (ROA), nulovou ziskovost na jednotku vlastního kapitálu 
(ROE), nulovou ziskovost celkového vloženého kapitálu (ROI), nulovou ziskovost na 
jednotku tržeb (ROS) a taktéž výnosnost dlouhodobě investovaného kapitálu (ROCE) je 
nulová. Pouze roku 2009 společnost dosáhla zisku, bohužel však ve formě vkladu 
akcionářů. Z toho plyne, že investice do společnosti jsou neefektivní a nepřináší 






3.2.4.3  Ukazatel Aktivity 
 
 
Graf 26 – Aktivita; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 Ukazatel obratu celkových aktiv měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými 
celkovými aktivy. Doporučená hodnota za rok je 1,6 – 3. Pokud je hodnota menší než 
1,5 je nutno prověřit možnosti efektivního snížení celkových aktiv (20, s. 20). Obrat 
zásob udává, kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob firmy prodána a znovu 
uskladněna (20, s. 21). „Doba obratu zásob udává počet dnů, po něž jsou zásoby vázány 
v podniku do doby jejich spotřeby“ (20, s.22).  „Doba obratu pohledávek vyjadřuje 
období od okamžiku prodeje na obchodní úvěr, po které musí čekat, než obdrží platby 
od svých zákazníků“ (20, str.23). Doba obratu závazků
Období 2004 – 2007 
 určuje ve dnech čas, který 
uplyne mezi nákupem zásob a jejich úhradou (20, str.24).  
V letech 2004 a 2005 se obrat celkových aktiv dostal pod doporučenou hodnotu 1,5. 
V následujících letech již ukazatele udávají akceptovatelná čísla. Doba obratu zásob je 
nejvyšší v letech 2004 – 2005 a to až 155 dnů. Příčinou je velká rozpracovanost výroby, 
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zakázky se předávají odběratelům obvykle delší dobu.  Díky vysokým splatnostem 
zadaných v kontraktech se zákazníky, je doba obratu pohledávek podstatně vyšší než 
doba obratu závazků. Průměrná splatnost závazků je 30 dní a pohledávek 90 dní. (8, 
s.55) 
Období 2008 - 2010 
Obrat celkových aktiv podniku přesahuje po roky 2008 a 2009 požadovanou 
hodnotu 1,5% V roce 2010 však klesla na 1%. Společnost by se měla zamyslet nad 
případným snížením celkových aktiv, neboť jí vznikají zbytečné náklady. V roce 2009 
se spousta zakázek dokončila. Došlo ke snížení nedokončené výroby – ovlivňující 
složky zásob -  proto doba obratu zásob
 
 klesla na úroveň 26 dnů. Firmě zůstaly 3 
nedokončené zakázky, které se budou předávat až za delší dobu, z tohoto důvodu je 
doba obratu 96 dnů v roce 2010  akceptovatelná. Zhoršením platební morálky (vlivem 
působení hospodářské krize na většinu odvětví) jak podniku, tak odběratelů, zvýšila se 
průměrná doba inkasa v roce 2010 až na 191 dnů a úhrady závazků na 62 dnů. 
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3.2.4.4  Ukazatel zadluženosti 
 
Graf 27 – Zadluženost (%); Zdroj:Bc. Lenka Hanáková 
Období 2004 – 2007 
 Ve sledovaném období tvoří cizí zdroje skoro 70 % celkové zadluženosti. 
Koeficient samofinancování
 V roce 2004 převyšuje zisk placené úroky 7x, ukazatele se však s klesajícím 
EBIT a rostoucími nákladovými úroky snižují (8, s.56)   
 je sice rok od roku vyšší (díky rostoucí položce 
nerozdělený zisk, která navyšuje vlastní kapitál), přesto však dosahuje malých hodnot. 
Období 2008 – 2010 
 V roce 2008 se v návaznosti na snížení jiných závazků o skoro 6 mil. Kč. 
nepatrně snížila zadluženost firmy na 65% z celkové zadluženosti. V roce 2009 již 
celková aktiva ve výši 28 683 tis. Kč pokrývají cizí zdroje částkou 27 034 tis. Kč. 
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Celková aktiva jsou z 95% kryta cizími zdroji. V roce 2010 již cizí zdroje kryjí 96% 
celkových  aktiv.  
 Koeficient samofinancování v roce 2009 vzrostl na skoro 6% čili celková aktiva 
jsou ze 6% financována z vlastních zdrojů, díky navýšení vlastního kapitálu o vklad 
akcionářů. 
 V letech 2008, 2010 společnost dosahuje záporného EBIT, z čehož plyne, že 






3.2.4.5  Analýza soustav ukazatelů 
3.2.4.5.1  Du Pontova analýza 
 
„Du Pontův rozklad nám umožní zachytit vývoj jednotlivých složek 
ovlivňujících rentabilitu aktiv a rentabilitu vlastního kapitálu“(8, str.57). 
Čistý zisk Čistý zisk Tržby
Aktiva Tržby Aktiva
2004 0,013  = 0,006  * 2,252
2005 0,011  = 0,006  * 1,809
2006 0,006  = 0,004  * 1,788
2007 0,024  = 0,011  * 2,160
2008 -0,110  = -0,062  * 1,778
2009 0,027  = 0,012  * 2,186
2010 -0,079  = -0,067  * 1,170
Rozklad ROA
ROA  =  * 
 
Tabulka 8 - Rozklad ukazatele ROA; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 Ukazatel rentability ROA můžeme rozdělit na rentabilitu tržeb a obrat celkových 
aktiv a tím zjistíme, kterou položkou je ROA ovlivňována. Z výše uvedených výpočtů 
vidíme, že ROA je ovlivňována rentabilitou tržeb. V letech 2008 a 2010, kdy podnik 
hospodařil se ztrátou, je ROA nejnižší. (8, s. 57) 
Čistý zisk Čistý zisk Tržby A
Vl. kapitál Tržby Aktiva Vl. kapitál
2004 0,205  = 0,006  * 2,252  * 16,168
2005 0,132  = 0,006  * 1,809  * 11,924
2006 0,065  = 0,004  * 1,788  * 10,137
2007 0,167  = 0,011  * 2,160  * 6,995
2008 -7,580  = -0,062  * 1,778  * 68,798
2009 0,464  = 0,012  * 2,186 * 17,394
2010 -1,945  = -0,067  * 1,170 * 24,752




Tabulka 9 - Rozklad ukazatele ROE; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 Na rentabilitu vlastního kapitálu nejvíce působí rentabilita tržeb. Od počátku 
sledovaného období se zvyšuje vliv finanční páky, neboť vlastní kapitál se na krytí aktiv 
podílí nízkým procentem a tato skutečnost působí stále více na hodnotu ukazatele 
ROE.(8, s.57 ) 
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3.2.4.6  Altmanův index finančního zdraví 
 
Altmanův Index Váha 2004 CELKEM 2005 CELKEM 2006 CELKEM 2007 CELKEM
WC/AKT 0,717 0,277 0,199 0,346 0,248 0,297 0,213 0,305 0,219
Nerozd.zisk/AKT 0,847 0,023 0,019 0,042 0,035 0,058 0,049 0,078 0,066
EBIT/AKT 3,107 0,031 0,096 0,033 0,101 0,037 0,114 -0,113 -0,352
ZK/Cizí zdroje 0,420 0,036 0,015 0,045 0,019 0,046 0,019 0,056 0,024
Tržby/AKT 0,998 2,252 2,247 1,809 1,805 1,788 1,784 2,160 2,156
Z FAKTOR 2,577 2,209 2,179 2,112  
Tabulka 10 - Altmanův index finančního zdraví 2004 – 2007; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
Altmanův Index Váha 2008 CELKEM 2009 CELKEM 2010 CELKEM
WC/AKT 0,717 0,311 0,223 0,004 0,003 -0,151 -0,108
Nerozd.zisk/AKT 0,847 0,089 0,075 0,188 0,159 0,389 0,329
EBIT/AKT 3,107 -0,099 -0,307 0,048 0,150 -0,042 -0,132
ZK/Cizí zdroje 0,420 0,050 0,021 0,074 0,031 0,150 0,063
Tržby/AKT 0,998 1,778 1,774 2,186 2,181 1,170 1,168
Z FAKTOR 1,787 2,524 1,320  
Tabulka 11 – Altmanův index finančního zdraví 2008 – 2010; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Z FAKTOR 2,577 2,209 2,179 2,112 1,787 2,524 1,320
Bankrot 1,99 1,99 1,99 1,99 1,99 1,99 1,99










Graf 28 - Altmanův index finančního zdraví; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 Dle Altmanova indexu se společnost do roku 2007 nachází v takzvané šedé 
zóně, což znamená, že má určité finanční potíže a nejasný další vývoj (8, s. 58) 
V období 2008, 2010 dosahuje podnik bankrotových hodnot.  
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3.2.4.7  Index IN 05 
 
IN05 2004 celkem 2005 celkem 2006 celkem 2007 celkem
A/CZ 0,130 1,494 0,194 1,597 0,208 1,478 0,192 1,484 0,193
EBIT/NÁKL.U. 0,040 7,245 0,290 3,255 0,130 2,920 0,117 4,774 0,191
EBIT/AKTIVA 3,970 0,031 0,123 0,033 0,129 0,025 0,099 0,044 0,175
VÝN/A 0,210 2,277 0,478 1,809 0,380 1,794 0,377 2,189 0,460
OA/(KZ/KBÚ) 0,090 1,454 0,131 1,555 0,140 1,439 0,130 1,470 0,132
z faktor 1,216 0,987 0,914 1,151  
Tabulka 12 - Index IN05 2004 – 2007; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
  
IN05   2008 celkem 2009 celkem 2010 celkem 
A/CZ 0,130 1,534 0,199 1,061 0,138 1,042 0,135 
EBIT/NÁKL.U. 0,040 
-





0,099 -0,392 0,048 0,191 
-
0,042 -0,168 
VÝN/A 0,210 1,735 0,364 2,433 0,511 1,211 0,254 
OA/(KZ/KBÚ) 0,090 1,484 0,134 4,875 0,439 0,841 0,076 
z faktor     -0,034   1,368   0,250 
 
Tabulka 13 – Index IN05 2008 – 2010; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Graf 29 - Index IN05; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 Jak již vyplynulo z hodnot Altmanova indexu, firma se nachází do roku 2007 
v šedé zóně. V roce 2008 a 2010 má hodnoty bankrotu. 
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3.2.4.8 Kralickův test  
 
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
kvóta vlastního kapitálu 6,19% 8,39% 9,86% 14,30% 1,45% 5,75% 4,04%
doba splácení dluhu 20 17 15 13 -5 13 -9
Cash flow v tržbách 2,26% 2,59% 2,17% 2,05% -5,97% 3,08% -8,16%
ROA 1,27% 1,11% 0,64% 2,39% -11,02% 2,67% -7,86%  
Tabulka 14 - Kralickův test analýza; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
kvóta vlastního kapitálu 4 4 4 3 4 4 4
doba splácení dluhu 4 4 4 4 1 4 1
Cash flow v tržbách 4 4 4 4 5 4 5
ROA 4 4 4 4 5 4 5  
Tabulka 15 - Kralickův test vyhodnocení; Zdroj: Bc. Lenka Hanáková 
 
 Na základě hodnot Kralickova testu se firma XYZ, a.s. nejeví ani v jednom 
období jako bonitní. Může mít problémy s poskytnutím úvěru či jakékoliv půjčky, 
neboť bude pro věřitele velmi riskantní. Poskytne-li věřitel firmě úvěr, měla by počítat 
s tím, že si poskytovatel naúčtuje vysoký úrok za věřitelské riziko (8, s.60). 
 
3.2.4.9  Porovnání výběrových charakteristik s konkurenty 
 
2008 ROI ROA ROE celková zadluženost běžná likvidita 
Stand BY s.r.o. 0,16 0,16 0,30 0,57 1,30 
Koras Trade, spol. s r.o. 0,02 0,02 0,03 0,74 2,84 
Rydings Consultants, 
s.r.o. 0,21 0,17 0,89 0,81 1,07 
XYZ, a.s. -0,14 -0,11 -7,58 0,65 1,05 





3.3 Hodnocení firmy 
 
Zhodnocení majetkové struktury 
Majetková struktura podniku je tvořena především oběžnými aktivy a 
dlouhodobým majetkem. Oběžná aktiva zaujímají až 95% struktury majetku, z čehož je 
patrné, že mají rozhodující vliv na výši celkových aktiv. Společnost XYZ, a.s. se 
realizuje v odvětví stavebnictví. Zásoby, ovlivňující úroveň oběžných aktiv, vytváří 
hodnota nedokončené výroby. Dalším podstatným zdrojem tvořícím výši oběžných 
aktiv jsou krátkodobé pohledávky. 
V roce 2008 došlo k navýšení celkových aktiv o 14,64%. Příčinou byl vzrůst  
položek dlouhodobého majetku a oběžných aktiv. Zatímco v období 2004 – 2007 byla 
oběžná aktiva ovlivňována výší zásob, počínaje rokem 2008 se dominantní položkou 
staly krátkodobé pohledávky. Koncem r. 2008 firma dokončovala rozpracované 
zakázky, což se projevilo ve 2009 markantním snížení zásob o 83%. Vše zapříčinila 
mimo jiné začínající hospodářská krize. Stagnaci v odvětví výstavby společnost pocítila 
již začátkem roku 2009, kdy poklesla nabídka nových zakázek. Velmi silný tlak 
probíhal i ze strany banky a odběratelů. V rámci protikrizových opatření banka omezila 
podniku čerpání kontokorentního účtu, což se projevilo navýšením položky bankovní 
úvěry a výpomoci v roce 2008 o 43,03% tj. 2 131tis. Kč. Odběratelé v rámci očekávání 
zhoršili platební morálku, následně se ve 2008 navýšila položka krátkodobé pohledávky 
o 56,42% tj. 10 525 tis. Kč. Díky nedostatku platebních prostředků společnost 
redukovala úhrady krátkodobých závazků. Důsledek byl v navýšení položky krátkodobé 
závazky o 8% tj. 2 400 tis. Kč v roce 2008. V následujících letech již většina položek 
klesá. Odběratelé uhradili částečně své závazky, tím se snížila v roce 2009 položka 
krátkodobé pohledávky o 31% tj. 9 221 Kč, ve 2010 až o 65% tj. 12 969 tis. Kč. Taktéž 
hodnota krátkodobých závazků zaznamenala pokles o 34,51% tj. 11 237 Kč ve 2009, o 
55,41% tj. 11 818 tis. Kč. 
Oproti období 2004 – 2007 je společnost více zadlužená. Zatímco v předešlých 
letech tvoří cizí kapitál 70% celkové struktury pasiv, v období 2008 – 2010 dosahují 
cizí zdroje až 95% z celkové struktury. Vysoká zadluženost firmy je dána nízkým 
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procentem vlastního kapitálu, který je tvořen samozřejmě i ziskem. Podnik vykazuje 
v letech 2008 ztrátu 6 722 tis. Kč a ve 2010 ztrátu 1 089 tis. Kč. V roce 2009 v rámci 
navýšení vlastního kapitálu (příčinou byl tlak banky) akcionáři prominuli společnosti 
dluh ve výši 5 mil. Kč a tak bylo dosaženo zisku. Ve 2010 akcionáři prominuli dluh ve 
výši 2,5 mil. Kč což vedlo k ponížení ztráty. Obdobně jako v předešlém analyzovaném 
období, firma nevytváří pro vlastníky žádnou hodnotu. Akcionáři dávají do podniku 
více kapitálu, než z něj inkasují.  
 
Hospodaření 
 Zatímco v každém roce období 2004 – 2007 společnost inkasuje zisk, v letech 
2008 – 2010 bojuje o přežití. Hospodaření v předchozí etapě nebylo zrovna efektivní.  
Firma při relativně stejných výkonech bojovala s vysokými náklady, jak s výkonovou 
spotřebou, tak s osobními náklady. Vždy se však našla injekce v podobě prodeje 
nemovitosti (rok 2005), prodeje DHM (rok 2006) či kurzových zisků, která firmu 
zachránila před vykázáním ztráty.  
 Díky začínající hospodářské krizi, rok 200826
                                                             
26 Hospodářský rok  5/2008-4/2009 
 ukončila firma se ztrátou. Příčinou 
je úbytek Výkonů o 10% tj. 11 626 tis. Kč a zároveň růst výkonové spotřeby o 6% tj. 
4 600 tis. Kč v absolutní výši. Odběratelé vyčkávají s novými projekty, firma však musí 
dokončit projekty stávající, čímž se jí navyšuje výkonová spotřeba. Špatná platební 
morálka odběratelů čím dál víc zadlužuje podnik. Provozní výsledek dosáhl deficitu 
10 842 tis Kč. Kladný finanční výsledek hospodaření však snížil ztrátu na 6 722 tis. Kč. 
V následujících letech výkony klesly o 46,52% tj. o 46 994 tis. Kč ve 2009 a o 75,29% 
tj. 40 670 tis. Kč. v roce 2010, díky dokončení většiny zakázek, následnému odúčtování 
nedokončené výroby a absenci zakázek nových. Výkonová spotřeba klesla na polovinu, 
spolu s osobními náklady, které díky potřebné restrukturalizaci podniku klesly o 9 526 
tis. Kč. v roce 2009 a ve 2010 o 9 597 tis. Kč. Přesto je provozní výsledek stále 
v záporných hodnotách. Finanční výsledek hospodaření oživují vklady akcionářů 
v podobě promítnutí dluhu společnosti. Díky pětimiliónové injekci v roce 2009 firma 
dosáhla zisku. Hlavním důvodem vkladu byl požadavek banky na navýšení vlastního 
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kapitálu. V roce 2010 akcionáři prominuli dluh 2,5 mil. Kč, čímž se navýšila položka 
vlastního kapitálu, zisk však zůstal záporný. 
 
Zhodnocení analýzy poměrových ukazatelů 
Období 2004 – 2007 
V ukazatelích rentability podnik dosahuje díky kladnému EBIT kladných hodnot. 
Ve srovnání s konkurencí je v rentabilitě aktiv na posledním místě. Naopak rentabilita 
vloženého kapitálu obstála ve srovnání s konkurencí nejlépe. Z  analýzy cizích zdrojů 
bohužel víme, že vlastníci vkládají svůj majetek do podniku formou krátkodobých 
závazků, tudíž zhodnocení vlastního kapitálu je neefektivní (8, str. 63). Dle ukazatele 
běžné likvidity je firma pro bankovní instituce finančně nezdravý podnik. Ve srovnání 
s konkurenty však firma dosáhla pozitivního výsledku. I ukazatel pohotové likvidity 
poukazuje na možnou platební neschopnost firmy. Dle ukazatele okamžité likvidity 
firma v letech 2004 a 2005 špatně hospodaří se svým kapitálem. Celková zadluženost 
firmy dosahuje skoro 70%. Takto vysoká zadluženost způsobuje, že věřitelé váhají 
s poskytnutím úvěru a žádají vyšší úrok. Firma nemá problémy s úhradou nákladových 
úroků. Po celé sledované období zisk převyšuje placené úroky. Dle ukazatele obratu 
aktiv firma v roce 2004 neefektivně hospodaří se svými aktivy, v následujících letech 
již dostává požadovaných hodnot. Doba obratu zásob 144 dnů je vysoká, vzhledem 
k delší době předávky zakázek však akceptovatelná. „Doba splatnosti pohledávek 
v letech 2004 a 2005 byla v průměru 35 dní. Z analýzy plyne, že v roce 2005 obchodní 
partneři neplatili své závazky včas. Nejvyšší doba obratu pohledávek 88 dní je v roce 
2006, ta ovšem koresponduje se splatností faktur. Doba obratu závazků se pohybuje na 
třetinové úrovni doby obratu pohledávek, z čehož vyplývá, že společnost nevyužívá 
dostatečně možnosti dodavatelského úvěru, ale naopak ho umožňuje svým zákazníkům 
využívat“ (8, s. 55). 
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Období 2008 – 2010 
S výjimkou roku 2009 dosahuje podnik ve sledovaných letech nulovou ziskovost 
na jednotku aktiv (ROA), nulovou ziskovost na jednotku vlastního kapitálu (ROE), 
nulovou ziskovost celkového vloženého kapitálu (ROI), nulovou ziskovost na jednotku 
tržeb (ROS) a nulová je taktéž výnosnost dlouhodobě investovaného kapitálu (ROCE). 
V roce 2009 nám ukazatel ROE říká, že 46% čistého zisku připadne na jednu korunu 
investovaného kapitálu akcionářem. Vzhledem k faktu, že zisk je tvořen vkladem 
akcionáře považuji toto hodnocení za nerelevantní. 
 S celkovými aktivy hospodaří podnik efektivně, s vyjímkou roku 2010, kde 
obrat celkových aktiv klesl na 1%. Společnost by se měla zamyslet nad případným 
snížením celkových aktiv, neboť jí vznikají zbytečné náklady. V roce 2009 doba obratu 
zásob klesla na 26 dnů díky dokončení většiny rozpracované výroby. Firmě zůstaly 3 
nedokončené zakázky,  z tohoto důvodu je doba obratu 96 dnů v roce 2010  
akceptovatelná. Zhoršením platební morálky (vlivem působení hospodářské krize na 
většinu odvětví) jak podniku, tak odběratelů, se zvýšila průměrná doba inkasa v roce 
2010 až na 191 dnů a úhrady závazků
 Z pohledu 
 na 62 dnů.  
běžné likvidity je společnost schopna uhradit své krátkodobé závazky, 
kdyby proměnila veškerá oběžná aktiva na hotovost, ve všech sledovaných letech. Po 
odebrání nelikvidní složky zásob nebude mít firma v roce 2010 dostatek peněžních 
prostředků na úhradu svých krátkodobých závazků. Taktéž ukazatelé okamžité a 
peněžní likvidity znázorňují neschopnost podniku hradit svým krátkodobým finančním 
majetkem krátkodobé závazky a bankovní úvěry.  
Zadluženost firmy
 Zhodnocení soustav ukazatelů 
 je příliš vysoká. V letech 2009 a 2010 kryjí cizí zdroje již 
95% celkové struktury kapitálu.  
 Podle výpočtu Altmanova modelu se firma nachází v období 2004 - 2007 v šedé 
zóně. Společnost má určité finanční potíže, nejasný další vývoj. V letech 2006 a 2007 se 
pohybuje již na hranici bankrotu (8, s. 64). V následující etapě analyzovaného období 
již  podnik dosáhl bankrotních hodnot.  
 81 
 
 Dle indexu IN05
 „
 se firma XYZ, a.s. nalézá taktéž v šedé zóně. Z 70% bude 
tvořit hodnotu, z 50% je zde pravděpodobnost bankrotu. I zde je vidět rapidní pokles 




 bonity ohodnotil firmu ve všech období známkou 4. Jako 
finančně nezdravý podnik“ (8, s. 64) 
Dopad ekonomické krize 
 Společnost XYZ, a.s. se již v předchozí analyzované etapě jevila jako finančně 
nestabilní. Příčiny byly jak interní ( neshody ve vedení podniku o obchodní strategii a 
strategii získání zakázek, neefektivní dohled na nákladovost zakázek), tak externí ( 
klesající cenový trend v oboru). Hospodářská krize, působící od konce roku 2008, tento 
trend podtrhla a urychlila. Prvotním dopadem byl intenzivní zásah banky v rámci 
zpřísnění podmínek úvěrování. Omezení čerpání kontokorentního úvěru, spolu 
s klesající nabídkou nových zakázek v odvětví a vzrůstající nesolventností zákazníků, 
bylo příčinou vysoké finanční nestability podniku. Pokles výkonů a současný nárůst 
závazků a pohledávek vedl ke zvýšení zadluženosti firmy až na 95% .  Akcionáři svými 
vklady mírně zmírnili dopad krize, bohužel na úkor rentability vlastního kapitálu. 
Společnost se stala absolutně nelikvidní. Důsledkem tohoto nepříznivého stavu bylo 
hromadné propouštění zaměstnanců, jejichž náklady již firma nebyla schopna pokrýt.  
 Vzhledem k dlouhodobému finančnímu oslabení podniku, byl dopad 
hospodářské krize na podnik nepoměrně větší než dopad na celé odvětví. 
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4 Návrhy řešení  
 
V předchozí etapě 2004 – 2007 se společnost XYZ, a.s. jevila jako finančně 
nezdravý podnik, který nevytváří žádnou hodnotu pro vlastníky. Zásadním problémem 
firmy byla především vysoká nákladovost. Pro vylepšení ekonomické situace firmy byla 
navržena následující opatření: - Optimalizace nákladů - řízení pohledávek a závazků -  
adaptace cizích zdrojů a základního kapitálu.   
 
Doporučení optimalizace nákladů firma realizovala. Analyzovala strukturu 
osobních nákladů, režijních, výkonové spotřeby. Následně provedla jejich optimalizaci 
tak, aby nebyly nijak dotčeny aktivity firmy. Bohužel náklady výkonové spotřeby jsou 
stále vysoké. Příčiny jsou dokončení rozpracované výroby resp. absence nových 
zakázek a doběh záruk u stávajících zakázek resp. následný vznik reklamací, kde 
vznikají pouze náklady, nulový zisk. 
Optimalizace nákladů 
 
Návrh zefektivnění řízení pohledávek a závazků byl vedením podniku zamítnut. 
Společnost XYZ a.s., patří mezi malé podniky. Vlivem hospodářské krize přišla o řadu 
zakázek, tudíž ubylo i pohledávek a závazků, čímž se jejich evidence zřetelně 
zjednodušila. Ekonomické subjekty bojují o své zákazníky nejrozmanitějšími nástroji. 
V rámci udržení loajality partnera, firma, mimo jiné,  volí přátelský způsob upomínaní 
odběratelů a to prostřednictvím telefonního rozhovoru. Vymáhání pohledávky formou 
věcného plnění pohledávek se ukázalo bezúspěšné. Odběratel byl schopen nabídnout 
věcné plnění pouze v neadekvátní částce vůči pohledávce.   
Řízení pohledávek a závazků, cash flow 
Dle mého názoru nepřijetí výše uvedeného doporučení vedlo k nárůstu problémů 





• Sestavit přehlednou evidenci příjmů a výdajů, kde bude znázorněný 
počáteční a konečný stav bankovního účtu, fixní náklady (mzdy, leasingy, 
nájmy), náklady na zakázky, předpokládané budoucí příjmy a výdaje.  
  0 1 2 3 4 5 
Kalendářní týden 46 47 48 49 50 51 
Stav BÚ na začátku týdne 34 121 23 836 24 220 8 435 -2 547 -11 837 
221.001 19 121 19 121 19 121 19 121 19 121 19 121 
221.002 15 000 15 000 15 000 15 000 15 000 15 000 
Provozní příjmy 4 520 800 5 620 6 250 572 32 450 
Příjmy z pohledávek 4 520 800 5 620 6 250 322 32 450 
Příjmy z bud. fakturace 0 0 0 0 250 0 
Provozní výdaje 14 805 250 21 405 17 074 21 120 6 009 
Závazky klíčových dodavatelů 14 245 250 21 405 12 204 15 320 2 112 
Budoucí přijaté faktury 0 0 0 2 450 5 500 3 897 
leasing 560 0 0 0 300 0 
Mzdy 0 0 0 2 420 0 0 
CF finančních operací 0 -166 0 -158 11 258 0 
CF provozních úvěrů 0 -166 320 -158 11 258 0 
Příjmy 0 0 320 0 11 258 0 
Výdaje 0 166 0 158 0 0 
Stav BÚ na konci týdne 23 836 24 220 8 435 -2 547 -11 837 14 604 
Tabulka 17 Cash flow; Zdroj: Kegler Consulting 
 
Záporný stav bankovního účtu upozorňuje, že očekávané příjmy nepokryjí budoucí 
výdaje a bude nutno rozhodnout o prioritách plateb. Jestli zaplatíme dodavatelům, nebo 
deficit pokryjeme kontokorentem. ( 26) 
• Sledovat platební morálku odběratelů. Jako prioritní zvolit ty, kteří 
nedodržují smluvené platební podmínky a dopředu je upozorňovat na 
blížící se splatnost závazku. V případě nesolventního odběratele 
aktualizovat tabulku, abychom s danou platbou nepočítali. 





Navrhované opatření, adaptace cizích zdrojů a základního kapitálu, firma 
neprovedla, přestože v roce 2008 neuhrazená ztráta podniku přesáhla polovinu 
základního kapitálu. Díky tlaku banky, která reagovala na zápornou položku vlastního 
kapitálu, provedla účetní jednotka operaci v rámci navýšení tohoto údaje. Formou 
snížení závazku vůči akcionáři a analogického navýšení ostatních finančních výnosů, 
dosáhla firma kladného výsledku hospodaření a tím i požadovaného navýšení vlastního 
kapitálu. 
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Vyplývají z ekonomické situace za období 2004 – 2007 a zároveň reflektují 
světový vývoj. 
V květnu 2010 schválil  Evropský parlament novelu směrnice o energetické 
náročnosti budov. Ta má zajistit, aby měly všechny nové budovy postavené od roku 
2021, téměř nulovou spotřebu energie. Společnost se zabývá instalací inteligentních 
domovních systémů MY HOME. Díky jejich finanční náročnosti nejsou tyto systémy 
související s energetickou úsporou příliš poptávané, avšak počínaje rokem 2009 musí v 
České republice většina nových budov a některé rekonstruované budovy prokázat 
splnění požadavku na množství celkové dodané energie. 
Analýza trhu zaměřeného na dodávku vnitřního vybavení budov 
Proto navrhuji provést důkladnou analýzu trhu zaměřenou na dodávku vnitřního 
vybavení těchto budov a zaměřit se hlavně na produkt MY HOME. V tomto trendu 
vidím značný potenciál firmy. 
Na základě provedených finančních analýz lze konstatovat, že společnost spěje 
k zániku. V případě, že se podnik na trhu neprosadí s produktem MY HOME resp. 
nezíská další nové zakázky, dostane se do situace, kdy nebude schopen dostát svým 
závazkům. Proto navrhuji případné zrušení firmy formou Zrušení s likvidací. Je to jedna 
z forem zrušení podniku, která nemusí být vždy hodnocena jako neúspěch. Podnik může 
být zlikvidován i tehdy, když žádné problémy nemá a výnos z likvidace je pro vlastníky 
zajímavější než pokračovat v podnikání. Pro jednotlivé právní formy ho upravuje 
Obchodní zákoník (18). 
Zrušení a vyrovnání 
1. Rozhodnutí o vstupu podniku do likvidace, tj. zrušení formou likvidace 
Likvidace probíhá v těchto etapách (18) 




3. Realizace plánu likvidátorem, tj. rozdělení likvidačního zůstatku a skončení 
likvidace 
4. Výmaz z obchodního rejstříku 
 
Doporučení,  která jsem navrhla, vycházejí z interních dat podniku, na 
základě kterých jsem provedla finanční analýzy a z osobních zkušeností 
získaných jako zaměstnanec firmy XYZ, a.s. Návrhy jsou podány v takové formě, 
aby mohly být firmou realizovány, a respektují možnosti vzhledem k probíhající 





Cílem této práce bylo prostřednictvím  vybraných metod zpracovat finanční 
analýzu společnosti XYZ, a.s., a výsledek porovnat s doporučením navrhovaným 
v bakalářské práci. Stanovený cíl jsem splnila. Při zpracování finančního rozboru jsem 
vycházela z výkazů společnosti XYZ, a.s. za hospodářské roky 2008, 2009, 2010. 
Dalšími zdroji, ze kterých jsem čerpala, byla odborná literatura a internetové stránky. 
Teoretická část diplomové práce obsahuje stručné vysvětlení jednotlivých pojmů 
týkajících se účetních výkazů a vysvětlení významu a tvorby vybraných metod finanční 
analýzy. Konkretizuje analýzu absolutních ukazatelů (horizontální resp. vertikální 
analýza rozvahy a výsledovky) a analýzu poměrových ukazatelů (likvidita, rentabilita, 
zadluženost, aktivita, analýza soustav ukazatelů).   
 Finanční výkazy jsem analyzovala dle vybraných ukazatelů. Vybrané zdroje 
jsem opatřila komentáři a grafy. Na základě finanční analýzy jsem zjistila, že i přes 
částečné provedení navrhovaných doporučení, se společnost nachází v neustále se 
prohlubující finanční krizi. Probíhající hospodářská krize má neúprosný vliv na 
hospodaření společnosti. Zadluženost podniku vzrostla, likvidita klesla. Tyto ukazatele 
svědčí o blížícím se úpadku firmy. Východisko z této situace by mohlo být rozšíření 
podnikatelských aktivit firmy.  Bylo by vhodné promptně se věnovat analýze trhu a 
nalézt další možnosti podnikání. 
 




6 Seznam použité literatury 
 
1. BLÁHA, Z. a JINDŘICHOVSKÁ,I. 2006. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 
3.rozšířené vydání. Praha : Management Press,s.r.o., 2006. str. 194. ISBN 80-
7261-145-3. 
2. BREHOVSKÝ, L. 2006. Finanční analýza. Praha : Vysoká škola finanční a 
správní, o.p.s. Katedra podnikových financí, 2006. str. 93. 
3. DLUHOŠOVÁ, D. 2006. Finanční řízení a rozhodování podniku. 1.vydání. 
Praha : Ekopress s.r.o., 2006. str. 191. ISBN 80-86119-58-0. 
4. GRASSEOVÁ, M. a kol. 2010. Analýza podniku v rukou manažera. 1.vyd. 
Brno : Computer Press,a.s., 2010. str. 325. ISBN 978-80-251-2621-9. 
5. GRUBER, Aleš. 2005. Finanční analýza firem v rámci vybraného odvětví 
průmyslu. Brno : Masarykova univerzita v Brně, Ekonomicko-správní fakulta, 
2005. str. 93. 
6. GRUNWALD, R. 2001. Analýza finanční důvěrydnosti podniku. Praha : 
Ekopress, 2001. str. 76. ISBN 80-86119-47-5. 
7. GRUNWALD, R,HOLEČKOVÁ,J. 2007. Finanční analýza a plánování 
podniku. 3 vydání. Praha : VŠE, 2007. str. 180. ISBN 978-80-245-1108-5. 
8. HANÁKOVÁ, L. 2009. Finanční analýza vybrané firmy. Brno : Vysoké učení 
technické v Brně, Fakulta podnikatelská, 2009. str. 79. Vedoucí bakalářské práce 
Ing. Helena Hanušová, CSc.. 
9. KISLINGEROVÁ, E. 2004. Manažerské finance. 1.vydání. Praha : C.H.Beck, 
2004. str. 714. ISBN 80-7179-802-9. 
10. KISLINGEROVÁ, E. a HNILICA, J. 2005. Finanční analýza krok za krokem. 
1.vydání. Praha : C.H.Beck, 2005. str. 137. ISBN 80-7179-321-3. 
11. KONEČNÝ, M. 2001. Finanční analýza a plánování. 6. doplněné vydání. 
Brno : VUT, 2001. str. 68. ISBN 80-214-1803-80-2. 
12. KOVANICOVÁ D., KOVANIC P. 1997. Poklady skryté v účetnictví. Praha : 
Polygon, 1997. str. 248. ISBN 80-85967-47-2. 
13. KOVANICOVÁ, D. 2003. Abeceda účetních znalostí pro každého. 8.vydání. 
Praha : BOVA POLYGON, 2003. str. 444. ISBN 80-7273-084-3. 
 89 
 
14. KOVANICOVÁ, D. 2004. Jak porozumět světovým, evropským, českým 
účetním výkazům. 1.vydání. Praha : BOVA POLYGON, 2004. str. 288. ISBN 
80-7273-095-9. 
15. MÁČE, M. 2006. Finanční analýza obchdních a státních organizací. 1.vydání. 
místo neznámé : GRADA Publishing, 2006. str. 156. 80-247-1558-9. 
16. PAULAT, V. 1999. Finanční analýza v rukou manažera, podnikatele a 
investora. 1.vydání. Praha : Profess Consulting s.r.o., 1999. str. 120. ISBN 80-
7259-006-5. 
17. RŮČKOVÁ, P. 2007. Fiannční analýza - metody, ukazatele, využití v praxi. 
1.vyd. Praha : Grada Publishing, 2007. str. 120. ISBN 978-80-247-1386-1. 
18. TEMTE, Andrew. 2004. Financial Statement Analysis. [Online] 2004. [Citace: 
05. 05 2011.] www:<http://ntu.ac.uk/llr/>. ISBN 9781419528972. 
19. VALACH, J. 2001. Finanční řízení podniku. 2.vydání. Praha : Ekopress s.r.o., 
2001. str. 324. ISBN 80-86119-21-1. 














Rozvaha a výkaz zisku a ztrát společnosti XYZ,a.s. k 30. 4. 2009 
Rozvaha a výkaz zisku a ztrát společnosti XYZ,a.s. k 30. 4. 2010 




7.1 Seznam tabulek 
 
Tabulka 1 – Kralickův test – stupnice hodnocení ukazatelů;   ............................. 37
Tabulka 2 - Průměrný počet zaměstnanců a výše osobních nákladů;   ................. 40
Tabulka 3 – Roční obrat;   .................................................................................... 40
Tabulka 4 - Zlaté bilanční pravidlo financování (v tis. Kč);   ............................... 61
Tabulka 5 - Zlaté pravidlo vyrovnání rizika (v tis. Kč);   ..................................... 62
Tabulka 6 - Zlaté pari pravidlo (v tis. Kč);   ......................................................... 63
Tabulka 7 - Čistý pracovní kapitál (v tis. Kč);   .................................................... 64
Tabulka 8 - Rozklad ukazatele ROA;   ................................................................. 73
Tabulka 9 - Rozklad ukazatele ROE;   .................................................................. 73
Tabulka 10 - Altmanův index finančního zdraví 2004 – 2007;   .......................... 74
Tabulka 11 – Altmanův index finančního zdraví 2008 – 2010;   ......................... 74
Tabulka 12 - Index IN05 2004 – 2007;   ............................................................... 75
Tabulka 13 – Index IN05 2008 – 2010;   .............................................................. 75
Tabulka 14 - Kralickův test analýza;   .................................................................. 76
Tabulka 15 - Kralickův test vyhodnocení;   .......................................................... 76
Tabulka 16 - Srovnání s konkurenty;   .................................................................. 76
Tabulka 17 Cash flow;   ........................................................................................ 83
Tabulka 18 účetní operace;   ................................................................................. 84
 
7.2 Seznam grafů 
Graf 1 - Organizační struktura;   ...................................................................................... 41
Graf 2 – Vývoj Aktiv (v tis. Kč);   ................................................................................... 43
Graf 3 - Vývoj oběžných aktiv (v tis. Kč);   .................................................................... 44
 91 
 
Graf 4 - Vývoj zásob (v tis. Kč);   ................................................................................... 44
Graf 5 - Vývoj pasiv (v tis. Kč);   .................................................................................... 46
Graf 6 - Vývoj cizích zdrojů (v tis. Kč);   ........................................................................ 46
Graf 7 - Vývoj krátkodobých závazků v (tis. Kč);   ......................................................... 48
Graf 8 - Struktura aktiv (%);   .......................................................................................... 49
Graf 9 - Struktura oběžných aktiv (%);   .......................................................................... 49
Graf 10 - Struktura zásob (%);   ....................................................................................... 51
Graf 11 - Struktura krátkodobých pohledávek (%);   ....................................................... 51
Graf 12 - Struktura pasiv (%);   ....................................................................................... 52
Graf 13 - Struktura cizích zdrojů (%);   ........................................................................... 53
Graf 14 - Struktura krátkodobých závazků (%);   ............................................................ 54
Graf 15 - Vývoj nákladů (v tis. Kč);   .............................................................................. 55
Graf 16 - Vývoj tržeb (v tis. Kč);  ................................................................................... 56
Graf 17 - Vývoj hospodářských výsledků (v tis. Kč);   .................................................... 58
Graf 18 - Struktura tržeb (v tis. Kč);   .............................................................................. 59
Graf 19 - Struktura nákladů (v tis. Kč);   ......................................................................... 60
Graf 20 – Zlaté bilanční pravidlo financování (v tis. Kč);   ............................................. 61
Graf 21 - Zlaté pravidlo vyrovnání rizika (v tis. Kč);   .................................................... 62
Graf 22 - Zlaté pari pravidlo (v tis. Kč)   ......................................................................... 63
Graf 23 - Čistý pracovní kapitál (v tis. Kč);   .................................................................. 64
Graf 24 – Likvidita (tis. Kč.);   ........................................................................................ 65
Graf 25 – Rentabilita (%);   ............................................................................................. 67
Graf 26 – Aktivita; Zdroj:   .............................................................................................. 69
Graf 27 – Zadluženost (%);   ........................................................................................... 71
Graf 28 - Altmanův index finančního zdraví;   ................................................................ 74
Graf 29 - Index IN05;   .................................................................................................... 75
 92 
 
8 Účetní výkazy 
8.1.1 Rozvaha Aktiva 2004 – 2007  
  
Rozvaha v plném rozsahu (v tisících 
Kč)   
      
2004 2005 2006 2007 
Netto Netto Netto Netto 
  AKTIVA CELKEM   82 860 70 385 64 006 53 051 
B. Dlouhodobý majetek  8 945 1 804 1 278 2 151 
I. Dlouhodobý nehmotný majetek  429 269 391 1 178 
1. Zřizovací výdaje  0 0 0 0 
3. Software  429 269 391 265 
6. poskytuté zálohy na DHNM 0 0 0 913 
II. Dlouhodobý hmotný majetek  8 414 1 433 785 795 
1. Pozemky  6 316 0 0 0 
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí  1911 1258 621 642 
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek  187 175 164 153 
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek  0 0 0 0 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek  0 0 0 0 
III. Dlouhodobý finanční majetek  102 102 102 178 
1. Podíly v ovládaných a řízených osobách  102 102 102 178 
2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem  0 0 0 0 
6. Nedokončený dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
C. Oběžná aktiva  73 478 68 216 62 288 50 616 
I. Zásoby  45 512 42 878 25 835 22 548 
1. Materiál  2 585 1 932 871 698 
2. Nedokončená výroba a polotovary 42 927 40 946 24 964 21 850 
5. Zboží  0 0 0 0 
6. Poskytnuté zálohy na zásoby  0 0 0 0 
II. Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 
III. Krátkodobé pohledávky  19 997 22 740 29 545 18 655 
1. Pohledávky z obchodních vztahů  16 695 20 942 28 090 17 329 
6. Stát - daňové pohledávky  0 0 64 64 
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy  719 730 896 766 
8. Dohadné účty aktivní  2 583 110 0 0 
9. Jiné pohledávky  0 958 495 496 
IV. Krátkodobý finanční majetek  7 969 2 598 6 908 9 413 
1. Peníze  247 135 103 160 
2. Účty v bankách  7 722 2 463 6 805 9 253 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly  0 0 0 0 
D. Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 437 365 440 284 
I. Časové rozlišení  437 365 440 284 
1. Náklady příštích období  437 365 440 284 
2. Komplexní náklady příštích období  0 0 0 0 
3. Příjmy příštích období  0 0 0 0 
4. Kurzovní rozdíly 0 0 0 0 
II. Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 
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8.1.2 Rozvaha Pasiva 2004 - 2007 
  
Rozvaha v plném rozsahu (v tisících 
Kč)   
    
2004 2005 2006 2007 
Netto Netto Netto Netto 
  PASIVA CELKEM 82 860 70 385 64 006 53 051 
A. Vlastní kapitál 5 125 5 903 6 314 7 584 
I. Základní kapitál 2 000 2 000 2 000 2 000 
1. Základní kapitál 2 000 2 000 2 000 2 000 
II. Kapitálové fondy 0 0 0 0 
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 0 0 0 0 
III. Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 200 200 200 200 
1. Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 200 200 200 200 
IV. Výsledek hospodaření minulých let 1 875 2 925 3 703 4 115 
1. Nerozdělený zisk minulých let 1 875 2 925 3 703 4 115 
V. Výsledek hospodaření běžného účetního období (+ - ) 1 050 778 411 1 269 
B. Cizí zdroje 55 469 44 082 43 304 35 741 
I. Rezervy 0 0 0 592 
2. Rezerva na kursové ztráty 0 0 0 0 
3. Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 592 
4. Ostatní rezervy 0 0 0 0 
II. Dlouhodobé závazky 201 211 29 21 
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 
10. Odložený daňový závazek 201 211 29 21 
III. Krátkodobé závazky 50 531 43 871 35 413 30 176 
1. Závazky z obchodních vztahů 10 415 12 198 7 878 7 297 
5. Závazky k zaměstnancům 93 60 99 73 
6. 
Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního 
pojištění 766 896 746 690 
7. Stát - daňové závazky a dotace 1 556 616 1 259 310 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 670 450 0 0 
10. Dohadné účty pasivní 675 3 004 69 694 
11. Jiné závazky 36 356 26 647 25 362 21 112 
IV. Bankovní úvěry a výpomoci 4 737 0 7 862 4 952 
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 4 737 0 0 700 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 7 862 4 252 
C. Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv 22 266 20 400 14 388 9 726 
I. Časové rozlišení 22 266 20 400 14 388 9 726 
1. Výdaje příštích období 0 0 0 0 
2. Výnosy příštích období 22 266 20 400 14 388 9 726 
3. Kurzovní rozdíly pasivní 0 0 0 0 






8.1.3 Rozvaha Aktiva 2008 - 2010 
Rozvaha v plném rozsahu (v tisících Kč)   
    
2008 2009 2010 
Netto Netto Netto 
AKTIVA CELKEM   60 817 28 683 13 861 
Dlouhodobý majetek  2 546 1 670 1 719 
Dlouhodobý nehmotný majetek  1 005 541 541 
Zřizovací výdaje  0 0 0 
Software  1005 541 541 
Ocenitelná práva  0 0 0 
poskytuté zálohy na DHNM 0 0 0 
Dlouhodobý hmotný majetek  1 363 951 1 000 
Pozemky  0 0 0 
Samostatné movité věci a soubory movitých věcí  1221 816 816 
Jiný dlouhodobý hmotný majetek  142 135 135 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek  0 0 49 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek  0 0 0 
Dlouhodobý finanční majetek  178 178 178 
Podíly v ovládaných a řízených osobách  178 178 178 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem  0 0 0 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 
Oběžná aktiva  58 065 26 962 11 038 
Zásoby  23 970 4 012 3 540 
Materiál  469 375 375 
Nedokončená výroba a polotovary 23 501 3 637 3 165 
Zboží  0 0 0 
Poskytnuté zálohy na zásoby  0 0 0 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 
Pohledávky z obchodního styku 0 0 0 
Jiné pohledávky 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky  29 180 19 959 6 990 
Pohledávky z obchodních vztahů  28 368 19 425 6 389 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba  0 0 0 
Pohledávky v podnicích s rozhodujícím vlivem 0 0 0 
Stát - daňové pohledávky  268 4 9 
Krátkodobé poskytnuté zálohy  0 0 0 
Dohadné účty aktivní  0 0 0 
Jiné pohledávky  544 524 527 
Krátkodobý finanční majetek  4 915 2 991 508 
Peníze  31 24 0 
Účty v bankách  4 884 2 967 508 
Krátkodobé cenné papíry a podíly  0 0 0 
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 206 51 1 104 
Časové rozlišení  206 51 1 104 
Náklady příštích období  206 51 1 104 
Komplexní náklady příštích období  0 0 0 
Příjmy příštích období  0 0 0 




8.1.4 Rozvaha Pasiva 2008 - 2010 
Rozvaha v plném rozsahu (v tisících Kč)   
  
2008 2009 2010 
Netto Netto Netto 
PASIVA CELKEM 60 817 28 683 13 861 
Vlastní kapitál 884 1 649 560 
Základní kapitál 2 000 2 000 2 000 
Základní kapitál 2 000 2 000 2 000 
Kapitálové fondy 0 0 0 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 0 0 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 200 200 200 
Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 200 200 200 
Výsledek hospodaření minulých let 5 385 -1 316 -551 
Nerozdělený zisk minulých let 5 385 5 385 5 385 
Neuhrazená ztráta   -6 701 -5 936 
Výsledek hospodaření běžného účetního období (+ - ) -6 701 765 -1 089 
Cizí zdroje 39 648 27 034 13 301 
Rezervy 0 0 0 
Rezerva na kursové ztráty 0 0 0 
Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 
Ostatní rezervy 0 0 0 
Dlouhodobé závazky 0 0 0 
Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 
Odložený daňový závazek 0 0 0 
Krátkodobé závazky 32 565 21 328 9 510 
Závazky z obchodních vztahů 15 387 10 386 2 778 
Závazky k zaměstnancům 84 47 0 
Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 453 343 273 
Stát - daňové závazky a dotace 709 2 071 648 
Krátkodobé přijaté zálohy 0 193 927 
Dohadné účty pasivní 816 548 20 
Jiné závazky 15 116 7 740 4 864 
Bankovní úvěry a výpomoci 7 083 5 706 3 791 
Bankovní úvěry dlouhodobé 525 175 175 
Krátkodobé bankovní úvěry 6 558 5 531 3 616 
Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv 20 285 0 0 
Časové rozlišení 20 285 0 0 
Výdaje příštích období 0 0 0 
Výnosy příštích období 20 285 0 0 
Kurzovní rozdíly pasivní 0 0 0 






8.1.5 Výsledovka 2004 - 2007 
  Výkaz zisku a ztrát         
  2004 2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží 269 1 142 78 0 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 217 670 80 0 
+ Obchodní marže 52 472 -2 0 
II. Výkony 113436 96 244 112 754 112 635 
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 99182 98 159 128 735 115 749 
2. změna stavu zásob vlastní činnosti 14254 -1 981 -15 981 -3 114 
3. Aktivace 0 66     
B. Výkonová spotřeba 79168 70 618 77 763 80 908 
1. Spotřeba materiálu a energie 28585 28 819 28 008 35 623 
2. Služby 50583 41 799 49 755 45 285 
+ Přidaná hodnota 34320 26 098 34 989 31 727 
C. Osobní náklady 30966 31 353 28 861 27 066 
1. Mzdové náklady 21888 22 015 20 406 19 206 
2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 1044 1 044 805 744 
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 7531 7 687 7 119 6 677 
4. Sociální náklady 503 607 531 439 
D. Daně a poplatky 324 1 201 546 491 
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1521 1 742 1 998 1 035 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 354 29 122 522 144 
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 314 28 983 258 81 
2. Tržby z prodeje materiálu 40 139 264 63 
F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 15 16 757 791 37 
1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 1 16 757 131 3 
2. Prodaný materiál 14 0 660 34 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů příštích 
období 
0 0 33 0 
IV. Ostatní provozní výnosy 70209 371 330 144 
I. Ostatní provozní náklady 70887 2 147 2 532 1 792 
* Provozní výsledek hospodaření 1170 2 391 1 080 1 594 
X. Výnosové úroky 11 11 32 13 
N. Nákladové úroky 355 703 547 491 
XI. Ostatní finanční výnosy 2306 402 700 1 658 
O. Ostatní finanční náklady 922 465 234 938 
* Finanční výsledek hospodaření 1040 -755 -49 242 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 1167 807 638 584 
1. splatná 966 797 821 592 
2. odložená 201 10 -183 -8 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 1043 829 393 1 252 
X. Mimořádné výnosy 7 31 19 17 
P. Mimořádné náklady 0 82 0 0 
*** Mimořádný výsledek hospodaření 7 -51 19 17 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 1050 778 412 1 269 
**** Výsledek hospodaření před zdaněním 2217 1 585 1 050 1853 
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8.1.6 Výsledovka 2008 -  2010 
Výkaz zisku a ztrát   
  2008 2009 2010 
Tržby za prodej zboží 0 0 0 
Výkony 
101 
009 54 015 13 345 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 99 349 73 880 13 816 
změna stavu zásob vlastní činnosti 1 651 
-19 
865 -471 
Aktivace 9 0 0 
Výkonová spotřeba 85 508 43 593 10 338 
Spotřeba materiálu a energie 33 498 17 954 1 901 
Služby 52 010 25 639 8 437 
Přidaná hodnota 15 501 10 422 3 007 
Osobní náklady 24 848 15 322 5 725 
Mzdové náklady 17 592 11 236 4 147 
Odměny členům orgánů společnosti a družstva 682 372 341 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 6 174 3 465 1 151 
Sociální náklady 400 249 86 
Daně a poplatky 272 182 18 
Odpisy DHNM, DHM 702 897 0 
Tržby z prodeje DM a materiálu 231 347 369 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 90 345 369 
Tržby z prodeje materiálu 141 2 0 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 14 14 0 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období -33 0 0 
Zúčtování opravných položek do provozních nákladů 0 0 0 
Ostatní provozní výnosy 1 111 1 095 0 
Ostatní provozní náklady 1 882 1 017 370 
Provozní výsledek hospodaření 
-10 
842 -5 554 -2 737 
Výnosové úroky 84 6 1 
Nákladové úroky 710 618 501 
Ostatní finanční výnosy 5 686 7 227 2 506 
Ostatní finanční náklady 940 296 358 
Finanční výsledek hospodaření 4 120 6 319 1 648 
Daň z příjmů za běžnou činnost -21 0 0 
odložená -21 0 0 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost -6 701 765 -1 089 
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) -6 701 765 -1 089 
Výsledek hospodaření před zdaněním -6 722 765 -1 089 
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8.1.7 Horizontální analýza rozvahy Aktiva 2004 - 2007 
 Rozvaha v plném rozsahu (v tisících Kč) 
   Relativní ukazatelé Absolutní ukazatelé 
      2005/2004 2006/2005 2007/2006 2005/2004 2006/2005 2007/2006 
  AKTIVA CELKEM   -15,06% -9,06% -17,12% -12 475 -6 379 -10 955 
B. Dlouhodobý majetek  -79,83% -29,16% 68,31% -7 141 -526 873 
I. Dlouhodobý nehmotný majetek  -37,30% 45,35% 201,28% -160 122 787 
3. Software  -37,30% 45,35% -32,23% -160 122 -126 
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek  0,00% 0,00% 100,00% 0 0 913 
II. Dlouhodobý hmotný majetek  -82,97% -45,22% 1,27% -6 981 -648 10 
1. Pozemky  -100,00% 0,00% 0,00% -6 316 0 0 
3. 
Samostatné movité 
věci a soubory 
movitých věcí  
-34,17% -50,64% 3,38% -653 -637 21 
7. Jiný dlouhodobý hmotný majetek  -6,42% -6,29% -6,71% 0 0 0 
III Dlouhodobý finanční majetek  0,00% 0,00% 74,51% 0 0 76 
1. Podíly v ovládaných a 
řízených osobách  0,00% 0,00% 74,51% 0 0 76 
C. Oběžná aktiva  -7,16% -8,69% -18,74% -5 262 -5 928 -11 672 
I. Zásoby  -5,79% -39,75% -12,72% -2 634 -17 043 -3 287 
1. Materiál  -25,26% -54,92% -19,86% -653 -1 061 -173 
  Nedokončená výroba a polotovary -4,61% -39,03% -12,47% -1 981 -15 982 -3 114 
III Krátkodobé pohledávky  13,72% 29,93% -36,86% 2 743 6 805 -10 890 
1. Pohledávky z 
obchodních vztahů  25,44% 34,13% -38,31% 4 247 7 148 -10 761 
6. Stát - daňové pohledávky  0,00% 100,00% -100,00% 0 64 0 
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy  1,53% 22,74% -14,51% 11 166 -130 
8. Dohadné účty aktivní  -95,74% -100,00% 0,00% -2 473 -110 0 
9. Jiné pohledávky  100,00% -48,33% 0,20% 958 -463 1 
IV. Krátkodobý finanční majetek  -67,40% 165,90% 36,26% -5 371 4 310 2 505 
1. Peníze  -45,34% -23,70% 55,34% -112 -32 57 
2. Účty v bankách  -68,10% 176,29% 35,97% -5 259 4 342 2 448 
D. Ostatní aktiva - 
přechodné účty aktiv -16,48% 20,55% -35,45% -72 75 -156 
I. Časové rozlišení  -16,48% 20,55% -35,45% -72 75 -156 






8.1.8 Horizontální analýza rozvahy Pasiva 2004 – 2007  
 Rozvaha v plném rozsahu (v tisících Kč) 
   Relativní ukazatelé Absolutní ukazatelé 
    2005/2004 2006/2005 2007/2006 2005/2004 2006/2005 2007/2006 
  PASIVA CELKEM -15,06% -9,06% -17,12% -12 475 -6 379 -10 955 
A. Vlastní kapitál 15,18% 6,96% 20,11% 778 411 1 270 
I. Základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
1. Základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
III. 
Rezervní fondy, 
nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 
0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
1. Zákonný rezervní 
fond/Nedělitelný fond 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
IV. Výsledek hospodaření minulých let 56,00% 26,60% 11,13% 1 050 778 412 
1. Nerozdělený zisk minulých let 56,00% 26,60% 11,13% 1 050 778 412 
V. 
Výsledek hospodaření 
běžného účetního období 
(+ - ) 
-25,90% -47,17% 208,76% -272 -367 858 
B. Cizí zdroje -20,53% -1,76% -17,46% -11 387 -778 -7 563 
I. Rezervy 0,00% 0,00% 100,00% 0 0 592 
II. Dlouhodobé závazky 4,98% -86,26% -27,59% 10 -182 -8 
6. Odložený daňový závazek 4,98% -86,26% -27,59% 10 -182 -8 
III. Krátkodobé závazky -13,18% -19,28% -14,79% -6 660 -8 458 -5 237 
1. Závazky z obchodních 
vztahů 17,12% -35,42% -7,37% 1 783 -4 320 -581 
5. Závazky k zaměstnancům -35,48% 65,00% -26,26% -33 39 -26 
6. 
Závazky ze sociálního 
zabezpečení a 
zdravotního pojištění 
16,97% -16,74% -7,51% 130 -150 -56 
7. Stát - daňové závazky a dotace -60,41% 104,38% -75,38% -940 643 -949 
8. Krátkodobé přijaté zálohy -32,84% -100,00% 0,00% -220 -450 0 
10. Dohadné účty pasivní 345,04% -97,70% 905,80% 2 329 -2 935 625 
11. Jiné závazky -26,71% -4,82% -16,76% -9 709 -1 285 -4 250 
IV. Bankovní úvěry a výpomoci -100,00% 100,00% -37,01% -4 737 7 862 -2 910 
1. Bankovní úvěry dlouhodobé -100,00% 0,00% -37,01% -4 737 0 700 
2. Krátkodobé bankovní 
úvěry 0,00% 100,00% -45,92% 0 7 862 -3 610 
C. Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv -8,38% -29,47% -32,40% -1 866 -6 012 -4 662 
I Časové rozlišení -8,38% -29,47% -32,40% -1 866 -6 012 -4 662 





8.1.9 Horizontální analýza výsledovka  2004 - 2007 
  Výkaz zisku a ztrát 
  Relativní ukazatelé Absolutní ukazatelé 
    2005/2004 2006/2005 2007/2006 2004/2005 2006/2005 2007/2006 
I. Tržby za prodej zboží 324,54% -93,17% -100,00% 873 -1 064 -78 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 208,76% -88,06% -100,00% 453 -590 -80 
+ Obchodní marže 807,69% -100,42% -100,00% 420 -474 2 
II. Výkony -15,16% 17,15% -0,11% -17 192 16 510 -119 
1. Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb -1,03% 31,15% -10,09% -1 023 30 576 -12 986 
B. Výkonová spotřeba -10,80% 10,12% 4,04% -8 550 7 145 3 145 
+ Přidaná hodnota -23,96% 34,07% -9,32% -8 222 8 891 -3 262 
C. Osobní náklady 1,25% -7,95% -6,22% 387 -2 492 -1 795 
D. Daně a poplatky 270,68% -54,54% -10,07% 877 -655 -55 
E. Odpisy DHM 14,53% 14,70% -48,20% 221 256 -963 
III. 
Tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku a 
materiálu 






111613,33% -95,28% -95,32% 16 742 -15 966 -754 
G. 
Změna stavu rezerv a 
opravných položek v 
provozní oblasti  
0,00% 100,00% -100,00% 0 33 -33 
IV. Ostatní provozní výnosy -99,47% -11,05% -56,36% -69 838 -41 -186 
I. Ostatní provozní náklady -96,97% 17,93% -29,23% -68 740 385 -740 
* Provozní výsledek hospodaření 104,36% -54,83% 47,59% 1 221 -1 311 514 
X. Výnosové úroky 0,00% 190,91% -59,38% 0 21 -19 
N. Nákladové úroky 98,03% -22,19% -10,24% 348 -156 -56 
XI. Ostatní finanční výnosy -82,57% 74,13% 136,86% -1 904 298 958 
O. Ostatní finanční náklady -49,57% -49,68% 300,85% -457 -231 704 
* Finanční výsledek 
hospodaření -172,60% -93,51% -593,88% -1 795 706 291 
Q. Daň z příjmů za 
běžnou činnost -30,85% -20,94% -8,46% -360 -169 -54 
** Výsledek hospodaření 
za běžnou činnost -20,52% -52,59% 218,58% -214 -436 859 
X. Mimořádné výnosy 342,86% -38,71% -10,53% 24 -12 -2 
P. Mimořádné náklady 100,00% -100,00% 0,00% 82 -82 0 
*** Mimořádný výsledek 
hospodaření -828,57% -137,25% -10,53% -58 70 -2 
*** Výsledek hospodaření 
za účetní období (+/-) -25,90% -47,04% 208,01% -272 -366 857 
**** Výsledek hospodaření 
před zdaněním -28,51% -33,75% 76,48% -632 -535 803 
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8.1.10 Vertikální analýza rozvahy Aktiva 2004 – 2007  
  Rozvaha v plném rozsahu (v tisících Kč) 
      2004 2005 2006 2007 
  AKTIVA CELKEM   100,000% 100,000% 100,000% 100,000% 
B. Dlouhodobý majetek  10,80% 2,56% 2,00% 4,05% 
l. Dlouhodobý nehmotný majetek  0,518% 0,382% 0,611% 2,221% 
ll. Dlouhodobý hmotný majetek  10,154% 2,036% 1,226% 1,499% 
1. Pozemky  7,622% 0,000% 0,000% 0,000% 
3. 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí  2,306% 1,787% 0,970% 1,210% 
7. 
Nedokončený dlouhodobý hmotný 
majetek  0,226% 0,249% 0,256% 0,288% 
8. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek  0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
lll. Dlouhodobý finanční majetek  0,123% 0,145% 0,159% 0,336% 
1. Podíly v ovládaných a řízených osobách  0,123% 0,145% 0,159% 0,336% 
C. Oběžná aktiva  88,68% 96,92% 97,32% 95,41% 
l. Zásoby  54,926% 60,919% 40,363% 42,502% 
1. Materiál  3,120% 2,745% 1,361% 1,316% 
5. Nedokončená výroba 51,807% 58,174% 39,003% 41,187% 
6. Poskytnuté zálohy na zásoby  0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
ll. Dlouhodobé pohledávky 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
lll. Krátkodobé pohledávky  24,133% 32,308% 46,160% 35,164% 
1. Pohledávky z obchodních vztahů  20,148% 29,753% 43,887% 32,665% 
2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba  0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
5. 
Pohledávky v podnicích s rozhodujícím 
vlivem 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
6. Stát - daňové pohledávky  0,000% 0,000% 0,100% 0,121% 
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy  0,868% 1,037% 1,400% 1,444% 
8. Dohadné účty aktivní  3,117% 0,156% 0,000% 0,000% 
9. Jiné pohledávky  0,000% 1,361% 0,773% 0,935% 
IV. Krátkodobý finanční majetek  9,617% 3,691% 10,793% 17,743% 
1. Peníze  0,298% 0,192% 0,161% 0,302% 
2. Účty v bankách  9,319% 3,499% 10,632% 17,442% 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly  0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
D. Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 0,53% 0,52% 0,69% 0,54% 
l. Časové rozlišení  0,527% 0,519% 0,687% 0,535% 
1. Náklady příštích období  0,527% 0,519% 0,687% 0,535% 
2. Komplexní náklady příštích období  0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
3. Příjmy příštích období  0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
4. Kurzovní rozdíly 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
ll. Dohadné účty aktivní 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
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8.1.11 Vertikální analýza rozvahy Pasiva 2004 - 2007 
  Rozvaha v plném rozsahu (v tisících Kč) 
      2004 2005 2006 2007 
  PASIVA CELKEM 100,000% 100,000% 100,000% 100,000% 
A. Vlastní kapitál 6,19% 8,39% 9,86% 14,30% 
I. Základní kapitál 2,414% 2,842% 3,125% 3,770% 
1. Základní kapitál 2,41% 2,84% 3,12% 3,77% 
II. Kapitálové fondy 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 
3. 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
III. 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 0,241% 0,284% 0,312% 0,377% 
1. Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 0,24% 0,28% 0,31% 0,38% 
IV. Výsledek hospodaření minulých let 2,263% 4,156% 5,785% 7,757% 
1. Nerozdělený zisk minulých let 2,26% 4,16% 5,79% 7,76% 
V. 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+ - ) 1,267% 1,105% 0,642% 2,392% 
B. Cizí zdroje 66,94% 62,63% 67,66% 67,37% 
I. Rezervy 0,000% 0,000% 0,000% 1,116% 
3. Rezerva na daň z příjmů 0,00% 0,00% 0,00% 1,12% 
4. Ostatní rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
II. Dlouhodobé závazky 0,24% 0,30% 0,05% 0,04% 
6. Dlouhodobé směnky k úhradě 0,24% 0,30% 0,05% 0,04% 
III. Krátkodobé závazky 60,984% 62,330% 55,328% 56,881% 
1. Závazky z obchodních vztahů 12,57% 17,33% 12,31% 13,75% 
5. Závazky k zaměstnancům 0,11% 0,09% 0,15% 0,14% 
6. 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 0,92% 1,27% 1,17% 1,30% 
7. Stát - daňové závazky a dotace 1,88% 0,88% 1,97% 0,58% 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 0,81% 0,64% 0,00% 0,00% 
10. Dohadné účty pasivní 0,81% 4,27% 0,11% 1,31% 
11. Jiné závazky 43,88% 37,86% 39,62% 39,80% 
IV. Bankovní úvěry a výpomoci 5,717% 0,000% 12,283% 9,334% 
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 5,72% 0,00% 0,00% 1,32% 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 0,00% 0,00% 12,28% 8,01% 
C. Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv 26,87% 28,98% 22,48% 18,33% 
1. Časové rozlišení 26,872% 28,983% 22,479% 18,333% 
2. Výnosy příštích období 26,87% 28,98% 22,48% 18,33% 




8.1.12 Vertikální analýza výsledovka  2004 – 2007 
  Výkaz zisku a ztrát  
    2004 2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží 0,270% 1,150% 0,061% 0,000% 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 0,218% 0,675% 0,062% 0,000% 
+ Obchodní marže 0,052% 0,475% -0,002% 0,000% 
II. Výkony 114,062% 96,921% 87,533% 97,310% 
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 99,730% 98,850% 99,939% 100,000% 
2. Změna stavu zásob vlastních činností 14,333% -1,995% -12,406% -2,690% 
3. Aktivace 0,000% 0,066% 0,000% 0,000% 
B. Výkonová spotřeba 79,605% 71,115% 60,369% 69,900% 
1. Spotřeba materiálu a energie 28,743% 29,022% 21,743% 30,776% 
2. Služby 50,862% 42,093% 38,626% 39,123% 
+ Přidaná hodnota 34,509% 26,282% 27,163% 27,410% 
C. Osobní náklady 31,137% 31,574% 22,405% 23,383% 
D. Daně a poplatky 0,326% 1,209% 0,424% 0,424% 
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1,529% 1,754% 1,551% 0,894% 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 0,356% 29,327% 0,405% 0,124% 
F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 0,015% 16,875% 0,614% 0,032% 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
0,000% 0,026% 0,000% 0 
IV. Ostatní provozní výnosy 70,597% 0,374% 0,256% 0,124% 
I. Ostatní provozní náklady 71,278% 2,162% 1,966% 1,548% 
* Provozní výsledek hospodaření 1,176% 2,408% 0,838% 1,377% 
X. Výnosové úroky 0,011% 0,011% 0,025% 0,011% 
N. Nákladové úroky 0,357% 0,708% 0,425% 0,424% 
XI. Ostatní finanční výnosy 2,319% 0,405% 0,543% 1,432% 
O. Ostatní finanční náklady 0,927% 0,468% 0,182% 0,810% 
* Finanční výsledek hospodaření 1,046% -0,760% -0,038% 0,209% 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 1,173% 0,813% 0,495% 0,505% 
1. splatná 0,971% 0,803% 0,637% 0,511% 
2. odložená 0,202% 0,010% -0,142% -0,007% 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 1,049% 0,835% 0,305% 1,082% 
X. Mimořádné výnosy 0,007% 0,031% 0,015% 0,015% 
P. Mimořádné náklady 0,000% 0,083% 0,000% 0,000% 
*** Mimořádný výsledek hospodaření 0,007% -0,051% 0,015% 0,015% 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 1,056% 0,783% 0,320% 1,096% 




8.1.13 Vertikální analýza rozvahy Aktiva 2008 – 2009 
  Rozvaha v plném rozsahu (v tisících Kč)   
      2008 2009 2010 
  AKTIVA CELKEM   100% 100% 100% 
B. Dlouhodobý majetek  4,19% 5,82% 12,40% 
l. Dlouhodobý nehmotný majetek  1,652% 1,886% 3,903% 
1. Zřizovací výdaje  0,000% 0,000% 0,000% 
3. Software  1,652% 1,886% 3,903% 
ll. Dlouhodobý hmotný majetek  2,241% 3,316% 7,214% 
1. Pozemky  0,000% 0,000% 0,000% 
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí  2,008% 2,845% 5,887% 
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek  0,233% 0,471% 0,974% 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek  0,000% 0,000% 0,354% 
lll. Dlouhodobý finanční majetek  0,293% 0,621% 1,284% 
1. Podíly v ovládaných a řízených osobách  0,293% 0,621% 1,284% 
C. Oběžná aktiva  95,47% 94,00% 79,63% 
l. Zásoby  39,413% 13,987% 25,539% 
1. Materiál  0,771% 1,307% 2,705% 
5. Nedokončená výroba 38,642% 12,680% 22,834% 
ll. Dlouhodobé pohledávky 0,000% 0,000% 0,000% 
lll. Krátkodobé pohledávky  47,980% 69,585% 50,429% 
1. Pohledávky z obchodních vztahů  46,645% 67,723% 46,093% 
2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba  0,000% 0,000% 0,000% 
5. Pohledávky v podnicích s rozhodujícím vlivem 0,000% 0,000% 0,000% 
6. Stát - daňové pohledávky  0,441% 0,014% 0,065% 
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy  0,000% 0,000% 0,000% 
8. Dohadné účty aktivní  0,000% 0,000% 0,000% 
9. Jiné pohledávky  0,894% 1,827% 3,802% 
IV. Krátkodobý finanční majetek  8,082% 10,428% 3,665% 
1. Peníze  0,051% 0,084% 0,000% 
2. Účty v bankách  8,031% 10,344% 3,665% 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly  0,000% 0,000% 0,000% 
D. Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 0,34% 0,18% 7,96% 
l. Časové rozlišení  0,339% 0,178% 7,965% 
1. Náklady příštích období  0,339% 0,178% 7,965% 
4. Kurzovní rozdíly 0,000% 0,000% 0,000% 





8.1.14 Vertikální analýza rozvahy Pasiva 2008 – 2009 
  Rozvaha v plném rozsahu (v tisících Kč)     
    2008 2009 2010 
  PASIVA CELKEM 0,733% 0,635% 1,349% 
A. Vlastní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 
I. Základní kapitál 1,652% 1,886% 3,903% 
1. Základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 
II. Kapitálové fondy 0,000% 0,000% 0,000% 
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 2,24% 3,32% 7,21% 
III. 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze 
zisku 0,000% 0,000% 0,000% 
1. Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 2,01% 2,84% 5,89% 
IV. Výsledek hospodaření minulých let 0,233% 0,471% 0,974% 
1. Nerozdělený zisk minulých let 0,00% 0,00% 0,35% 
V. Výsledek hospodaření běžného účetního období (+ - ) 0,293% 0,621% 1,284% 
B. Cizí zdroje 0,29% 0,62% 1,28% 
I. Rezervy 0,000% 0,000% 0,000% 
3. Rezerva na daň z příjmů 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Ostatní rezervy 95,47% 94,00% 79,63% 
II. Dlouhodobé závazky 39,41% 13,99% 25,54% 
6. Dlouhodobé směnky k úhradě 38,64% 12,68% 22,83% 
III. Krátkodobé závazky 0,000% 0,000% 0,000% 
1. Závazky z obchodních vztahů 0,00% 0,00% 0,00% 
5. Závazky k zaměstnancům 0,00% 0,00% 0,00% 
6. 
Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního 
pojištění 0,00% 0,00% 0,00% 
7. Stát - daňové závazky a dotace 0,00% 0,00% 0,00% 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00% 
10. Dohadné účty pasivní 0,00% 0,00% 0,00% 
11. Jiné závazky 47,98% 69,58% 50,43% 
IV. Bankovní úvěry a výpomoci 46,645% 67,723% 46,093% 
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 0,00% 0,00% 0,00% 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 0,00% 0,00% 0,00% 
C. Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv 0,44% 0,01% 0,06% 
1. Časové rozlišení 0,000% 0,000% 0,000% 
2. Výnosy příštích období 0,89% 1,83% 3,80% 




8.1.15 Vertikální analýza výsledovky 2008 - 2010 
  Výkaz zisku a ztrát   
    
2008 2009 2010 
I. Tržby za prodej zboží 0,000% 0,000% 0,000% 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 0,000% 0,000% 0,000% 
+ Obchodní marže 0,000% 0,000% 0,000% 
II. Výkony 101,671% 73,112% 96,591% 
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 100,000% 100,000% 100,000% 
2. Změna stavu zásob vlastních činností 1,662% -26,888% -3,409% 
3. Aktivace 0,009% 0,000% 0,000% 
B. Výkonová spotřeba 86,068% 59,005% 74,826% 
1. Spotřeba materiálu a energie 33,718% 24,302% 13,759% 
2. Služby 52,351% 34,704% 61,067% 
+ Přidaná hodnota 15,603% 14,107% 21,765% 
C. Osobní náklady 25,011% 20,739% 41,437% 
1. Mzdové náklady 17,707% 15,208% 30,016% 
2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0,686% 0,504% 2,468% 
3. 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 6,214% 4,690% 8,331% 
4. Sociální náklady 0,403% 0,337% 0,622% 
D. Daně a poplatky 0,274% 0,246% 0,130% 
E. 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku 0,707% 1,214% 0,000% 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 0,233% 0,470% 2,671% 
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0,091% 0,467% 2,671% 
2. Tržby z prodeje materiálu 0,142% 0,003% 0,000% 
F. 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 0,014% 0,019% 0,000% 
2. Prodaný materiál 0,014% 0,019% 0,000% 
V. Zúčtování opravných položek do provozních výnosů 0,000% 0,000% 0,000% 
H. 
Zúčtování opravných položek do provozních 
nákladů 0,000% 0,000% 0,000% 
IV. Ostatní provozní výnosy 1,118% 1,482% 0,000% 
I. Ostatní provozní náklady 1,894% 1,377% 2,678% 
* Provozní výsledek hospodaření -10,913% -7,518% -19,810% 
VIII. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0,000% 0,000% 0,000% 
K. Prodané cenné papíry a podíly 0,000% 0,000% 0,000% 
X. Výnosové úroky 0,085% 0,008% 0,007% 
N. Nákladové úroky 0,715% 0,836% 3,626% 
XI. Ostatní finanční výnosy 5,723% 9,782% 18,138% 
O. Ostatní finanční náklady 0,946% 0,401% 2,591% 
* Finanční výsledek hospodaření 4,147% 8,553% 11,928% 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost -0,021% 0,000% 0,000% 
2. odložená -0,021% 0,000% 0,000% 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost -6,745% 1,035% -7,882% 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) -6,745% 1,035% -7,882% 




8.1.16 Horizontální analýza rozvahy Aktiva 2008 – 2010 
 
  
Rozvaha v plném 
rozsahu (v tisících 
Kč) Relativní ukazatelé Absolutní ukazatelé 
      
            
2008/2007 2009/2008 2010/2009 2008/2007 2009/2008 2010/2009 
  AKTIVA CELKEM   14,64% -52,84% -51,68% 7 766 -32 134 -14 822 
B. Dlouhodobý majetek  18,36% -34,41% 2,93% 395 -876 49 
l. 
Dlouhodobý 
nehmotný majetek  -14,69% -46,17% 0,00% -173 -464 0 
3. Software  279,25% -46,17% 0,00% 740 -464 0 
6. 
Jiný dlouhodobý 
nehmotný majetek  200,00% 300,00% 400,00% -913 0 0 
ll. 
Dlouhodobý hmotný 
majetek  71,45% -30,23% 5,15% 568 -412 49 
1. Pozemky  100,00% 200,00% 300,00% 0 0 0 
3. 
Samostatné movité 
věci a soubory 
movitých věcí  90,19% -33,17% 0,00% 579 -405 0 
7. 
Jiný dlouhodobý 
hmotný majetek  -7,19% -4,93% 0,00% -11 -7 0 
lll. 
Dlouhodobý finanční 
majetek  0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
1. 
Podíly v ovládaných a 
řízených osobách  0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
C. Oběžná aktiva  14,72% -53,57% -59,06% 7 449 -31 103 -15 924 
l. Zásoby  6,31% -83,26% -11,76% 1 422 -19 958 -472 
1. Materiál  -32,81% -20,04% 0,00% -229 -94 0 
  
Nedokončená výroba 
a polotovary 7,56% -84,52% -12,98% 1 651 -19 864 -472 
lll. 
Krátkodobé 
pohledávky  56,42% -31,60% -64,98% 10 525 -9 221 -12 969 
1. 
Pohledávky z 
obchodních vztahů  63,70% -31,52% -67,11% 11 039 -8 943 -13 036 
6. 
Stát - daňové 
pohledávky  0,00% 100,00% 200,00% 204 -264 5 
7. 
Krátkodobé 
poskytnuté zálohy  -100,00% 0,00% 0,00% -766 0 0 
8. Dohadné účty aktivní  100,00% 200,00% 300,00% 0 0 0 
9. Jiné pohledávky  9,68% -3,68% 0,57% 48 -20 3 
IV. 
Krátkodobý finanční 
majetek  -47,78% -39,15% -83,02% -4 498 -1 924 -2 483 
1. Peníze  -80,63% -22,58% 0,00% -129 -7 -24 
2. Účty v bankách  -47,22% -39,25% -82,88% -4 369 -1 917 -2 459 
D. 
Ostatní aktiva - 
přechodné účty 
aktiv -27,46% -75,24% 2064,71% -78 -155 1 053 
l. Časové rozlišení  -27,46% -75,24% 2064,71% -78 -155 1 053 
1. 
Náklady příštích 




8.1.17 Horizontální analýza rozvahy  Pasiva 2008 - 2010 
  
Rozvaha v plném 
rozsahu (v tisících Kč) Relativní ukazatelé Absolutní ukazatelé 
    
            
2008/2007 2009/2008 2010/2009 2008/2007 2009/2008 2010/2009 
  PASIVA CELKEM 14,64% -52,84% -51,68% 7 766 -32 134 -14 822 
A. Vlastní kapitál -88,34% 86,54% -66,04% -6 700 765 -1 089 
I. Základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
1. Základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
III. 
Rezervní fondy, 
nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
1. 
Zákonný rezervní 
fond/Nedělitelný fond 0,00% 0,00% 0,00% 0 0 0 
IV. 
Výsledek hospodaření 
minulých let 30,86% -124,44% -58,13% 1 270 -6 701 765 
1. 
Nerozdělený zisk 
minulých let 30,86% 0,00% 0,00% 1 270 0 0 
V. 
Výsledek hospodaření 
běžného účetního období 
(+ - ) -628,05% -111,42% -242,35% -7 970 7 466 -1 854 
B. Cizí zdroje 10,93% -31,81% -50,80% 3 907 -12 614 -13 733 
I. Rezervy 200,00% 300,00% 400,00% -592 0 0 
II. Dlouhodobé závazky -100,00% 0,00% 0,00% -21 0 0 
6. Odložený daňový závazek -100,00% 0,00% 0,00% -21 0 0 
III. Krátkodobé závazky 7,92% -34,51% -55,41% 2 389 -11 237 -11 818 
1. 
Závazky z obchodních 
vztahů 110,87% -32,50% -73,25% 8 090 -5 001 -7 608 
5. Závazky k zaměstnancům 15,07% -44,05% -100,00% 11 -37 -47 
6. 
Závazky ze sociálního 
zabezpečení a 
zdravotního pojištění -34,35% -24,28% -20,41% -237 -110 -70 
7. 
Stát - daňové závazky a 
dotace 128,71% 192,10% -68,71% 399 1 362 -1 423 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 100,00% 200,00% 300,00% 0 193 734 
10. Dohadné účty pasivní 17,58% -32,84% -96,35% 122 -268 -528 
11. Jiné závazky -28,40% -48,80% -37,16% -5 996 -7 376 -2 876 
IV. 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 43,03% -19,44% -33,56% 2 131 -1 377 -1 915 
1. 
Bankovní úvěry 
dlouhodobé 62,99% 162,99% 262,99% -175 -350 0 
2. 
Krátkodobé bankovní 
úvěry 54,23% -15,66% -34,62% 2 306 -1 027 -1 915 
C. 
Ostatní pasiva - 
přechodné účty pasiv 108,56% -100,00% 0,00% 10 559 -20 285 0 
1. Časové rozlišení 108,56% -100,00% 0,00% 10 559 -20 285 0 




8.1.18 Horizontální analýza výsledovky 2008 – 2010 
  Výkaz zisku a ztrát Relativní ukazatelé Absolutní ukazatelé 
    
08/07 09/08 10/09 08/07 09/08 10/09 
II. Výkony -10,32% -46,52% -75,29% -11 626 -46 994 -40 670 
1. 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb -14,17% -25,64% -81,30% -16 400 -25 469 -60 064 
B. Výkonová spotřeba 5,69% -49,02% -76,29% 4 600 -41 915 -33 255 
1. Spotřeba materiálu a energie -5,97% -46,40% -89,41% -2 125 -15 544 -16 053 
2. Služby 14,85% -50,70% -67,09% 6 725 -26 371 -17 202 
+ Přidaná hodnota -51,14% -32,77% -71,15% -16 226 -5 079 -7 415 
C. Osobní náklady -8,19% -38,34% -62,64% -2 218 -9 526 -9 597 
1. Mzdové náklady -8,40% -36,13% -63,09% -1 614 -6 356 -7 089 
2. 
Odměny členům orgánů 
společnosti a družstva -8,33% -45,45% -8,33% -62 -310 -31 
3. 
Náklady na sociální 
zabezpečení a zdravotní 
pojištění -7,53% -43,88% -66,78% -503 -2 709 -2 314 
4. Sociální náklady -8,88% -37,75% -65,46% -39 -151 -163 
D. Daně a poplatky -44,60% -33,09% -90,11% -219 -90 -164 
E. 
Odpisy dlouhodobého 
nehmotného a hmotného 
majetku -32,17% 27,78% 
-
100,00% -333 195 -897 
III. 
Tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku a 




majetku a materiálu -62,16% 0,00% 
-
100,00% -23 0 -14 
G. 
Změna stavu rezerv a 
opravných položek v 
provozní oblasti 0,00% 100,00% 200,00% -33 33 0 
IV. Ostatní provozní výnosy 671,53% -1,44% -100,00% 967 -16 -1 095 
I. Ostatní provozní náklady 5,02% -45,96% -63,62% 90 -865 -647 
* 
Provozní výsledek 
hospodaření -780,18% -48,77% -50,72% -12 436 5 288 2 817 
X. Výnosové úroky 546,15% -92,86% -83,33% 71 -78 -5 
N. Nákladové úroky 44,60% -12,96% -18,93% 219 -92 -117 
XI. Ostatní finanční výnosy 242,94% 27,10% -65,32% 4 028 1 541 -4 721 
O. Ostatní finanční náklady 0,21% -68,51% 20,95% 2 -644 62 
* 
Finanční výsledek 
hospodaření 1602,48% 53,37% -73,92% 3 878 2 199 -4 671 
Q. 
Daň z příjmů za běžnou 
činnost -103,60% 
-
100,00% 0,00% -605 21 0 
** 
Výsledek hospodaření za 




242,35% -7 953 7 466 -1 854 
X. Mimořádné výnosy -100,00% 0,00% 0,00% -17 0 0 
P. Mimořádné náklady 100,00% 200,00% 300,00% 0 0 0 
*** 
Mimořádný výsledek 
hospodaření -100,00% 0,00% 0,00% -17 0 0 
*** 
Výsledek hospodaření za 




242,35% -7 970 7 466 -1 854 
**** 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním -462,76% -111,38% -242,35% -8 575 7 487 -1 854 
 
